Evaristo Mendes — Intangibilidade do capital e deliberacdes sociais (2016)

Resumo

O presente estudo ocupa-se das consequéncias juridicas do principio da intangibilidade
do capital social, em especial no que respeita as deliberagdes dos socios envolvidas na
sua aplicacdo. A tese fundamental € a de que a posicdo tradicional no sentido da
nulidade estrita e irremedidvel de tais deliberacdes merece ser revista, em especial no
que respeita as deliberagdes de amortizagdes de quotas.
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Abstract

This paper addresses the consequences of the (violation of the) capital maintenance
regime, mainly in relation to the company resolutions on equity distributions and
redemption of shares.
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Deliberacdes dos socios e intangibilidade do capital social. Algumas questdes
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Sumario: 1. ConsideracGes gerais; 2. Principio da intangibilidade (reforcada) do capital
social. Capital proprio livre e vinculado; 3. Consequéncias da inobservancia do principio da
intangibilidade. Delibera¢des de distribuicdo de lucros ou reservas inexistentes ou ndo
distribuiveis. Invalidade da deliberacdo e obrigacdo de restituicdo; 4. Deliberacdes de
aquisicao de quotas e a¢des; 5. Deliberacbes de amortizacdo de quotas que nao respeitam o
art. 236.1 e/ou o art. 236.2 do CSC. Tese da nulidade e o problema da renovacdo da
deliberacdo. Proposta de reconstrucéo

Como resulta do titulo, o tema da presente apresentacdo tem a ver com as
deliberagdes sociais - mais especificamente as delibera¢fes dos socios - no quadro do
principio da intangibilidade do capital social: papel das mesmas neste contexto e
consequéncias que o principio para elas acarreta. A analise vai centrar-se nestas

consequéncias, considerando a proibicdo da execucédo e a possivel invalidade (nulidade)
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elou ineficcia de tais deliberacdes®. Para enquadrar e facilitar a compreensdo da
matéria, recordam-se em seguida algumas nog¢des de indole geral - como as de capital
social (1.1 e 1.4), patrimoénio (1.2), patrimonio liquido e capital proprio (1.3 a 1.5),
lucros e reservas (1.5), operagdes que afetam o capital préprio (1.6 a 1.8) e conservacao
do capital social (1.9 e 1.10) - e fornece-se um esquema simplificado de balango de
exercicio de uma sociedade por quotas (SQ) (1.11). Segue-se uma andlise do regime
legal da intangibilidade do capital social, em que assumem primacial relevo 0s
conceitos de capital préprio livre e de capital préprio vinculado (2), considerando as
regras gerais relativas a distribuicdo de lucros e reservas e identificando diversos niveis
de intangibilidade (2.1 a 2.4), aludindo a aquisi¢do e amortizacdo de quotas e agdes
proprias, a remicdo destas, etc. (2.5), a distribuicdo de capital exuberante mediante
reducdo da respetiva cifra estatutaria (2.6), a operacdo de aumento do capital por
incorporacdo de reservas com imediata reducdo do mesmo para libertar capital proprio
(2.7) e aos negdcios de afetacdo indireta da intangibilidade (2.8), terminando com uma
simula conclusiva (2.9)2. Por fim, ver-se-&0 mais de perto as consequéncias da eventual
violacdo das regras da intangibilidade, considerando trés grupos principais de situacdes
em que uma deliberacdo dos socios pode estar envolvida: deliberacdes de distribuicéo
de lucros ou reservas inexistentes ou ndo distribuiveis (3); deliberagdes de aquisicdo de
quotas e acOes (4); e deliberacdes de amortizacéo de quotas que nado respeitam o art.
236.1 e/ou o art. 236.2 do CSC (5). Para facilitar o discurso, toma-se como referéncia

de base a sociedade por quotas, com algumas incursdes pelas sociedades andnimas.

1. Considerac0es gerais

1.1 O termo capital, embora exprima genericamente uma ideia de valor (capital-
valor) e identifique um recurso produtivo (ou fator de producdo) de determinado tipo®,
comporta varios outros significados. Em termos jus-societarios, para os fins do presente
tema, interessam-nos, em especial, as nogdes de capital real, livre e vinculado ou cativo,
e, sobretudo, de capital nominal (formal ou estatutario), cifra juridico-contabilistica que
cumpre, designadamente, uma funcdo atinente a formacgdo e retencdo obrigatoria,

1 O presente texto escrito contém, no entanto, desenvolvimentos introdutérios que ndo puderam ser
considerados na apresentagdo oral. Os artigos citados sem indicacdo do respetivo diploma legal respeitam
ao Cadigo das sociedades comerciais (CSC), salvo se outra coisa resultar do contexto.

2 Omitiu-se um tratamento mais circunstanciado de algumas questdes e de temas como o das prestacdes
suplementares, para conservar a versao escrita do estudo dentro de limites aceitaveis.

¥ «Capital em espécie» (ndo mero valor), constituido por um conjunto variado de recursos (bens e
direitos) de indole financeira e econémica, contrapondo-se a outros fatores: trabalho, terra (que, no
entanto, no balanco, entra no capital) e conhecimento.
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vinculagéo ou indisponibilidade daquele. O capital social é — ou pode identificar-se com
— 0 capital de uma sociedade ou entidade de carater associativo, por contraposi¢do ao
capital de entidades ou organizacBes de indole diferente, como as fundacGes (capital
fundacional) ou o EIRL (capital do EIRL).

O capital social nominal ou estatutario - cifra de valor monetério relativamente
constante que figura obrigatoriamente no pacto social® e esta sujeita as regras de
alteracdo deste® - constitui, assim, a figura central da exposicdo. Pode apresentar-se
apenas subscrito, encontrar-se ja exigido ou haver sido realizado, no todo ou em parte®.

Quando uma sociedade se constitui — pensemos numa SQ ou numa SA -, do
respetivo pacto social constara uma tal cifra de capital’. Ao assinarem esse pacto, 0s
socios subscrevem também a clausula relativa ao capital, obrigando-se a dotar a
sociedade pelo menos com o valor dessa cifra (capital subscrito)®. Num nimero
significativo de situacbes, uma parte desse capital subscrito sera logo nessa altura
atribuida & sociedade®, ou seja, esta nasce com um patriménio integrado pelos bens ou
dinheiro correspondentes (capital realizado)!®. Na falta de estipulacdo de prazos de

* Cfr. os arts. 9.1f), 201 (embora, a partir de 2011, sem a originaria exigéncia de capital minimo - «infra»,
nota 6) e 276 (com exigéncia de valor minimo: n° 5).

> Cfr., em geral, os arts. 94 a 96. Nesta medida, as sociedades sdo organizacdes de capital fixo, por
contraposi¢do as de capital variavel (méxime, cooperativas). Ao capital estatutario também pode chamar-
se capital declarado: cfr., por ex., P. TARSO DOMINGUES, anotagdo 5.2 ao art. 276, in CSC em Comentario
(coord. de Coutinho de Abreu) V (2012), p. 69s, e «Tragos essenciais do novo regime das a¢des sem valor
nominal», in P. Tarso Domingues/ Maria Miguel Carvalho (coord.), Capital social livre e agdes sem
valor nominal, Coimbra (Almedina) 2011, p. 9-35, 111s.

® E possivel, ainda, estar o capital meramente autorizado, nos termos do art. 456 (cfr. também os arts. 366
e 372-B.5).

” Ainda que, nas SQ em geral, tenha deixado de se exigir, em 2011 (alteracdo do CSC pelo DL 33/2011,
de 7.03), um capital estatutario minimo, para além do que decorre da exigéncia de valores nominais
minimos das quotas (art. 219.3). Cfr. a nota 3. Note-se que, mesmo quando nao ha uma exigéncia legal de
capital minimo, os interessados poderdo estipular um valor mais ou menos significativo, valendo o que a
seguir consta do texto. Assinala-se, ainda, que diversas leis setoriais contém regimes mais exigentes que o
regime geral do CSC.

# Sendo nesse caso exigivel aos subscritores, nos termos do pacto social e da lei — cfr. os arts. 202.4/6, 203
e 285, bem como o art. 30 e, ainda, o art. 82.4 do CIRE («Compete unicamente ao administrador da
insolvéncia a exigéncia aos socios, associados ou membros do devedor, logo que a tenha por conveniente,
das entradas de capital diferidas e das prestagOes acessorias em divida, independentemente dos prazos de
vencimento que hajam sido estipulados, intentando para o efeito as acGes que se revelem necessarias).
Ainda existe um conceito mais restrito de capital subscrito, anterior ao ato de constituicdo da sociedade,
do aumento do capital, etc., mas que ndo interessa para o presente tratamento do tema.

% Até 4 alteracéo de 7.03.2011, o CSC exigia a realizacdo constitutiva de 50% do capital nas SQ e um
minimo de 5 000 € (arts. 201 e 202.2) e continua a exigir 30% nas SA, em geral [art. 277.2; cft. o art.
271e)].

19 via de regra, a realizacdo da-se mediante a transmissdo e/ou entrega a sociedade — ou colocagéo & sua
disposicdo - das entradas de capital devidas, em dinheiro ou em espécie. Existem, no entanto,
especialidades em caso de fusdo e situagdes andlogas. Havendo uma dissociacdo temporal entre o
momento da formalizagdo do ato constitutivo e do registo, estard em causa, nesse primeiro momento, uma
SQ, SA, etc., ainda em formac&o, ndo a sociedade definitiva (SQ, SA, etc.) (cfr. o art. 5). Note-se que a
realizacdo das entradas em espécie ndo pode ser diferida (art. 26), embora a entrega de bens
transmissiveis possa porventura ndo ocorrer no momento do contrato.
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realizacédo, a par da regra geral (art. 26.1), 0 CSC contém agora uma regra especial para
as entradas em dinheiro, nas SQ, introduzida pelo DL 33/2011: obrigatoriedade de
entrega das mesmas até ao final do primeiro exercicio econémico (art. 202.4/6; cfr.
também o art. 26.2)".

Pode, no entanto, estipular-se, em maior ou menor medida, o diferimento de tais
entradas, até 5 anos (arts. 26.3, 203.1, 277.2 e 285.1). Neste caso, sem prejuizo do
disposto no art. 30.1b)/2 do CSC e no art. 82.4 do CIRE, elas podem ser exigidas, no
vencimento da obrigacdo, mediante interpelacdo dos sécios devedores (arts. 203.3 e
285.2/3). Pelo menos apds esta interpelacdo (que a lei prevé mesmo havendo prazos
fixados), o correspondente capital nela contemplado deixara de ser apenas exigivel,
tornando-se capital exigido™.

Com o Sistema de Normalizagdo Contabilistica (SNC) de 2009, os créditos da
sociedade sobre os sdcios relativos a entradas de capital e outras prestacdes destinadas a
reforcar o capital proprio da sociedade deixaram de poder inscrever-se no ativo do
balanco. Dai que a figura do capital estatutario apenas subscrito tenha perdido, na
versdo originaria do mesmo, a sua tradicional relevancia juridico-contabilistica em favor
do capital realizado, colocando, inter alia, a questdo de saber se a cifra de
intangibilidade relevante continuava a ser ou ndao o capital estatutario (nominal ou
subscrito)™.

Porém, para a Diretiva 2013/34/UE (de 26.06.2013) - relativa as contas e as
demonstracdes financeiras das sociedades (mormente, SQ e SA) -, a semelhanca de
resto do que ja sucedia anteriormente, enquanto rubrica do capital préprio o que releva é
o capital subscrito e o capital exigido; ndo o capital realizado. Dai que o DL 98/2015
(de 2.06.2015), destinado a transpor aquela Diretiva, tenha vindo corrigir o sistema

1 A nova redagdo da lei, em especial 0s n° 4 e 6 do art. 202, suscita a questdo de saber se apenas as
entradas em dinheiro sdo aqui contempladas. No sentido do texto, cfr., no entanto, por exemplo, MARIA
MIGUEL CARVALHO, «O novo regime juridico do capital social das sociedades por quotas», in P. Tarso
Domingues/ Maria Miguel Carvalho (coord.), Capital social livre e a¢gdes sem valor nominal, Coimbra
(Almedina) 2011, p. 9-35, 27ss, em especial, p. 29ss (com as devidas explanac¢des). Estando em causa um
aumento do capital, a auséncia de diferimento significa a exigibilidade das entradas a partir do registo
definitivo desse aumento (art. 89.2).

12 Acerca desta interpelacdo dos s6cios para pagarem, expressamente prevista para as SQ e SA, que
transforma o inicial capital exigivel em capital exigido (correspondendo-lhe ja concretos créditos de
entrada sobre os sécios vencidos e exigidos, sujeitos a regime especial — cfr. os arts. 203.3 e 204,
285.2ss), vejam-se o0s arts. 203.1/3 e 285.1-3. Aplicando-se o art. 202.4, parece dispensar-se a
interpelacéo (cfr. o n°® 6 do mesmo artigo). Sendo ela necessaria, é defensavel a contagem de juros de
mora a partir do termo do prazo de vencimento, embora, para efeitos societarios, a situagdo de mora
relevante requeira tal interpelacdo (mora qualificada).

3 Sobre este e outros problemas, cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das
participacdes sociais. Impugnacdo», in AAVV, Il Congresso DSR, Coimbra (Almedina) 2014, p. 67-108,
p. 96ss.
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instituido em 2009 pelo SNC, voltando ao tradicional capital subscrito, com a
consequente inscri¢do no balango dos créditos de entrada correspondentes ao capital ndo
realizado; devendo, ainda, segundo a Diretiva, especificar-se os que ja foram exigidos
(mas ainda n&o estéo pagos) **.

Assinala-se, em todo o caso, que a transposicdo ndo foi perfeita. Na verdade, no
modelo de balango aprovado pela Portaria 220/2015 (de 24.07), surge nas rubricas do
capital proprio o capital subscrito e aparece, no ativo, apenas uma rubrica capital
subscrito e ndo realizado — concretamente, no ativo corrente. Ora, isto ndo pode estar
certo e também ndo esta conforme a Diretiva (que, de resto, ndo é igualmente um
primor de rigor e clareza). Vejamos um exemplo:

A SA x constitui-se com um capital de 100 000 euros, realizado em 50%. No pacto
social estatui-se que pelo menos metade dos 50 000 euros por realizar (correspondentes
a obrigacOes de entrada) devera ser realizada no prazo de um ano. Passado um ano, a
sociedade interpela os acionistas para pagarem 25 000 euros, dando-lhes, por exemplo,
60 dias para o fazerem.

Teremos, entdo: capital subscrito: 100 000; capital realizado: 50 000 euros; capital
exigido: 25 000; capital apenas subscrito: 25000. Os 25000 de capital exigido,
correspondendo a créditos de curto prazo, devem inscrever-se no ativo corrente. Mas o
mesmo ndo acontece com os 25 000 de capital apenas subscrito (ndo realizado nem
exigido), que poderdo ficar em divida (até) mais 4 anos. Esses deveriam ir antes do
ativo ndo corrente, como se prevé na Diretiva™.

1.2 O conceito juridico geral de patriménio ¢ o de um conjunto de situagdes
juridicas ativas e passivas suscetiveis de avaliacdo pecuniaria de que uma pessoa,
singular ou coletiva, € titular num dado momento (patriménio concreto e atual) ou pode
vir a ser titular; podendo tratar-se do patrimonio geral dessa pessoa ou de um

"0 SNC de 2009 ignora a figura do capital subscrito ja exigido, criando, na versdo original, uma
situacdo andmala, mormente quando se tinham que interpretar as normas do CSC relativas a
intangibilidade do capital (cfr. EVARISTO MENDES, cit. na nota anterior, ibidem). Com o retorno ao capital
subscrito, através da transposi¢do da Diretiva, a anomalia desapareceu; mas cfr. o que se fiz a seguir, no
texto.

> No modelo de balanco da Diretiva, se a opgdo for por inscrever no capital proprio o capital subscrito
(em vez do capital subscrito e exigido), aparece na al. A do ativo o Capital ndo realizado com a indicagédo
da parte exigida; e, na al. D.I1.5, inscreve-se 0 montante global dos créditos de entrada exigidos (capital
subscrito exigido mas ainda ndo realizado). Em termos l0gicos, parece que, havendo capital exigido, o
respetivo valor deve inscrever-se nesta al. D (como ativo corrente), pelo que, sendo contabilizado no ativo
o capital apenas subscrito (al. A), nele deve compreender-se apenas o0 valor ndo exigido; caso contrério,
haveria uma duplicacéo.
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patrimonio especial. O patrimonio social é o correspondente patriménio de uma
sociedade ou entidade de carater associativo.

Por vezes, nos textos juridicos também surge uma nogdo mais restrita de
patrimonio. Este aparece identificado com o conjunto daquelas situacdes juridicas ativas
(com o lado ativo). Esta em causa, entdo, o patrimonio bruto. O termo usa-se nesta
acecdo, por exemplo, no art. 601 do CC: o patriménio do devedor é garantia comum dos
credores. Numa Srl (SQ, SuQ ou SA), legalmente, o seu patrimonio — isto &, o seu ativo
(e apenas ele) - garante o passivo (cfr. os arts. 197.3/270-G e 271 do CSC).

Nesta nocéo geral de patrimonio, estd em causa o0 patriménio de que uma pessoa €
realmente titular. Todo o seu patriménio®®, com o negécio (business, Handelsgeschaft),
empresa, prética profissional ou fundo artesanal incluidos'’, se existirem; ou um
segmento juridicamente autonomo do mesmo (por exemplo, o patriménio de um
EIRL).

Existem, no entanto, noc¢Bes particulares. A mais importante dessas noc¢des é a de
patrimonio contabilistico ou de balangco (de exercicio): via de regra, trata-se de um
patriménio restrito, constituido pelos elementos do ativo e do passivo suscetiveis de
inscri¢do no balango, em conformidade com as regras, normas e principios que regem a
elaboracdo do balanco de exercicio — apenas por eles — e, quando se lida com esta
noc¢do, interessam ndo tanto esses elementos em si, mas a respetiva expressdo monetaria
e 0 respetivo grau de liquidez (e consisténcia). Genericamente, € um patrimonio sem
negdcio, empresa ou pratica profissional, embora integre elementos destes®®.

1.3 O patrimédnio liquido € um conceito diferente: estd em causa um valor. A
expressao indica a diferenca entre o ativo (valor agregado das situagdes ativas) e 0
passivo (ou valor global das situacdes passivas).

A semelhanca do que se observou no ponto anterior acerca do patriménio, na
contabilidade, no direito da contabilidade e no direito societario, o patriménio liquido é,
comummente, uma nogao restrita — exprime a diferenca entre o ativo e 0 passivo

1% 0u, no caso do patriménio bruto, a todo o seu ativo.

7 Estando envolvida uma empresa, tende a sobressair o subconjunto das situacdes juridicas afetas a
respetiva atividade (patrimoénio empresarial). Numa sociedade que tenha por objeto o exercicio de uma
profissdo, maxime liberal, avulta o correspondente patrimoénio profissional (ou fundo liberal).

'8 Note-se, contudo, que o conceito contabilistico de ativo é essencialmente econémico, podendo nio
constituir um elemento juridicamente auténomo. (cfr. as NIC/NIRF e as NCRF). Acerca da consisténcia
dos elementos que integram o ativo de balanco, tenha-se presente o tema das quotas e agdes proprias
[acerca do qual pode conferir-se, por todos, EVARISTO MENDES, «Delibera¢fes que fixam o valor das
participacdes sociais. Impugnagéo», in 11l Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 99ss] e cfr. «infra» o que
se diz a respeito das despesas de constitui¢do, 1&D.
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contabilisticos ou de balan¢o. Com este significado, €, no mesmo contexto, sinénimo de
capital proprio ou situacgéo liquida.

Todavia, feito este esclarecimento, cabe observar que as expressdes patrimonio
liquido e capital proprio também podem usar-se em relagdo ao patrimonio de que
alguém é titular, visto no seu todo, exprimindo entdo o valor real desse patriménio. No
caso das sociedades, estaremos perante o valor residual, valor liquido ou valor das
mesmas para os socios (investidores em capital de risco) (cfr. os arts. 197.1 e 271).

1.4 Grande parte do regime juridico e do funcionamento das sociedades assenta
num sistema de informacgdo normalizado e com expressao monetaria - a contabilidade.
Por isso, em boa parte, 0s conceitos jus-societdrios sdo também conceitos
contabilisticos. Assim sucede com as indicadas expressdes, capital préprio e situacéo
liquida, no seu sentido corrente, mas também com as nog¢des de lucros, reservas, etc.,
referidas adiante.

Como se assinalou, estamos perante categorias juridico-patrimoniais restritas ou
limitadas. Concretamente: capital proprio = situacdo liquida = patriménio liquido
contabilistico: ativo menos passivo de balango de exercicio. Ou seja, o capital proprio €
um «subproduto» do patriménio contabilistico, corresponde ao valor contabilistico
residual da sociedade, aquilo que, em termos contabilisticos (correntes), ela vale para 0s
sécios™.

O capital social é uma rubrica do capital proprio. Na verdade, quando se olha para
0 balanco de exercicio de uma sociedade (cfr. «infra»), verifica-se o seguinte: (i) o
patriménio (restrito) da sociedade estd refletido no ativo e no passivo; a diferenca
constitui o capital proprio, como se viu; (ii) o capital proprio (ou situacdo liquida) €
tipicamente integrado por diversas rubricas, em maior ou menor nimero consoante 0s
casos, que fornecem certas indicacdes acerca do valor contabilistico liquido ou residual
da sociedade®. A primeira dessas rubricas é constituida pelo capital social - nominal ou
estatutario, também dito capital formal ou em sentido formal. Mais especificamente,
com o SNC de 2009, tal rubrica ficou limitada ao capital social realizado. Com a

9 Na estrutura vertical do balanco da Diretiva de 2013, ele aparece claramente como o resultado do
confronto entre o ativo (aplicacOes de capital) e o passivo (capital alheio).

% Designadamente, indicam a parte do valor que tem origem em contribuicdes dos sdcios (e respetivos
titulos), a parte que foi gerada pela sociedade e a parte com outras proveniéncias.
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entrada em vigor do DL 98/2015, a partir dos exercicios que se iniciem em 1.01.2016,
volta-se, como se indicou, ao capital subscrito®’.

O capital social em apreco ¢ uma cifra indicadora do valor de base com que o0s
socios dotaram e/ou se obrigaram a dotar a sociedade (especificando que uma parte dos
recursos tém essa origem); e, como se verd, também a cifra de base da vinculag¢do ou
intangibilidade do patriménio social. Mas existem outras componentes do capital
préprio. Indicam-se a seguir as mais importantes.

1.5 A cabeca, cabe referir que os sécios podem dotar e/ou obrigar-se a dotar a
sociedade com prestacdes de «capital» adicionais — mormente, prestacdes
suplementares ou acessorias equiparaveis (arts. 210ss, 209 e 287). O SNC apelida-as de
«outros instrumentos de capital proprio». Estamos ainda perante recursos com origem
em contribui¢des dos sdcios, mas sujeitos a um regime distinto do do capital social.

Porém, a sociedade — enquanto organizacdo produtiva destinada a autovalorizar-se
em beneficio dos socios, a criar valor para estes (art. 980 do CC) - ndo é tipicamente
titular de um simples patriménio. Explora um neg6cio®, empresa ou prética profissional
(ou oficina artesanal). Surgem-nos assim, como elementos do capital proprio, 0s
conceitos de lucro e de reservas de lucros; mas também de perdas ou prejuizos.

Com efeito, quando a sociedade apresenta, num dado periodo - mormente durante
um ano social ou ano de exercicio da atividade? -, um bom desempenho econémico-
financeiro e ndo ha acontecimentos extraordinarios negativos, o negécio gera um saldo
positivo [os rendimentos (ganhos) suplantam em valor os gastos (custos/perdas)], saldo
esse patenteado por um mapa ou demonstracdo financeira apropriada - a demonstragédo
de resultados® - e inscrito no capital préprio do balanco de exercicio®; e o patriménio

21 O que implicou a alteragdo da pertinente diretriz contabilistica - a NCRF 27. Dispde esta Norma, no
ponto 7, apds o respetivo ajustamento na sequéncia do DL 98/2015 (cfr. o Aviso da CNC 8256/2015, de
29.07, DR 22 série de 29.07.2015): «Uma entidade deve reconhecer instrumentos de capital proprio no
capital préprio quando a entidade emite tais instrumentos e os subscritores fiquem obrigados a pagar
dinheiro ou entregar qualquer outro recurso em troca dos referidos instrumentos de capital proprio. Se o0s
instrumentos de capital proprio forem emitidos antes de os recursos serem proporcionados a entidade
deve apresentar a quantia a receber como ativo». Para a situacdo anterior, cfr. Evaristo Mendes,
«DeliberacBes que fixam o valor das participagdes sociais. Impugnacdo», 111 Congresso DSR (2014), p.
96ss, em especial a nota 60.

?2 Este pode genericamente definir-se como um sistema de transacdes de caréter tipicamente duradouro e
vantajoso, assente huma adequada estrutura de meios.

2 Em principio, coincidente com o ano civil, mas esta ndo é uma regra absoluta: cfr. os arts. 9.1i) e 65-A.
2 Existem, na realidade, duas demonstracdes de resultados: uma dita «por naturezas» e a outra por
fungBes (cfr., por ex., os anexos 2 e 3 a Portaria 986/2009 e a atual Portaria 220/2015. A primeira é
obrigatdria: cfr. o art. 11.1 do DL 158/2009, que aprovou o SNC.

% Na rubrica «resultado do exercicio» ou «resultado liquido do periodo».
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social aumenta de valor. Isto é, a sociedade tem um lucro (resultado de exercicio
positivo). O patriménio (contabilistico) da sociedade — concretamente, o patrimoénio
liquido ou capital proprio — aumenta correspondentemente, de tal forma que também se
costuma definir o lucro de exercicio ou lucro anual como o saldo positivo que se obtém
comparando o patriménio contabilistico da sociedade no inicio e no fim desse
exercicio®.

Tal valor pode, mediante deliberacdo da coletividade dos socios, no todo ou em
parte, ser distribuido a estes (tipicamente, constituindo a sociedade creditos a seu favor
e satisfazendo-o0s) ou ser mantido na sociedade. Este maior valor do patrimonio social
que assim se conserva na sociedade — e nessa medida representa uma forma de
autofinanciamento - constitui uma reserva, salvo se 0s socios optarem por manté-lo
provisoriamente como resultado transitado. Na realidade, ao valor em causa podem
corresponder uma ou mais reservas (integrando a categoria genérica das reservas de
lucros), obrigatorias ou facultativas, consoante o regime juridico a que ficam sujeitas.
Sobressai a reserva legal geral, obrigatoria nas SQ, SuQ, SA e SCA (arts. 218 e 295.1;
cfr. 270-G e 478).

Quando o desempenho do negocio ou empresa social € mau — e/ou quando se
verifica um acontecimento negativo extraordinario que por exemplo afeta um elemento
do ativo -, o valor do seu patrimoénio (incluindo o patriménio contabilistico) diminui. A
sociedade acusa perdas ou prejuizos; uma parte do capital proprio existente a partida
perde-se?’.

O valor do capital proprio pode, ainda, variar positivamente em virtude da
valorizacdo de ativos que a sociedade conserva. Podemos ter, assim, adicionais
incrementos, excedentes ou reservas — designadamente resultantes da tradicional
reavaliacdo de imoveis (contabilizados ao preco de custo), decorrentes da aplicacdo do

% O valor em apreco resulta essencialmente das operages sociais realizadas no periodo considerado.
Mas, como veremos, também pode resultar ou ser influenciado pela valorizagdo ou desvalorizacdo de
algum ou alguns dos seus ativos (cfr., a seguir, no texto). Acerca do tema, cfr., por exemplo, FATIMA
GoMES, O Direito aos Lucros e o Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Andnimas, Coimbra
(Almedina) 2011, p. 33ss, 232ss. Sobre as reservas, a que se alude a seguir, no texto, cfr. p. 239ss.

%7 A este respeito, interessa fazer um esclarecimento, mais ou menos 6bvio para os contabilistas, mas nio
para uma parte significativa dos juristas. A atividade da sociedade é tipicamente financiada através de
capital fornecido pelos sdcios ou formado pela propria sociedade (capital proprio) e através do recurso ao
crédito, maxime crédito fornecido por instituicdes financeiras (passivo = capital alheio). Séo realidades
distintas e ndao ha correlagdo direta e necessaria entre 0 passivo e as perdas. Num dado exercicio, a
sociedade pode reduzir o passivo e ter perdas e vice-versa. Acerca do conceito, cfr., por ex., FATIMA
GOMES, O Direito aos Lucros e o Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Anonimas (2011), cit.,
p. 45ss.
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principio do justo valor ou consequéncia da utilizacdo do método de equivaléncia
patrimonial.

Finalmente, realcam-se os chamados agios ou prémios de emissdo. Se, por
exemplo, num aumento do capital, os subscritores pagam pelas novas quotas ou ac¢oes
um montante superior ao seu valor nominal (ou fracionario), a diferenga constitui um
prémio de emissdo, a que corresponde igualmente uma reserva (cfr. o art. 295.2).

1.6 Sendo a sociedade uma organizagdo produtiva de interesse privado e fim
lucrativo, destinada a autovalorizar-se em beneficio dos sdcios (art. 980 do CC e art. 6.1
do CSC), ela esta legalmente autorizada — no decurso da sua existéncia ativa - a realizar
operacdes sobre o capital préprio ou a custa dele, dispondo de parte do seu valor a
favor dos sdcios. Na realidade, existem diversos tipos de negocios e praticas de que
resulta — de forma direta ou indireta, explicita ou implicita, observando certos
procedimentos ou ndo - uma afetacdo do seu patrimonio liquido em beneficio dos socios
(de todos ou de alguns): (i) deliberagbes de distribuicdo de lucros ou reservas e de
reembolso de prestacdes suplementares ou prestacGes acessOrias equiparaveis; (ii)
deliberacbes de amortizacdo onerosa de quotas ou acBes (ou remicdo destas),
deliberagdes e atos de aquisicio onerosa de quotas e acdes??; (iii) concessdo de garantias
e empréstimos gratuitos a socios, designadamente no ambito de relacbes de grupo ou
dominio, autorizacdo aos mesmos do uso de bens sociais sem contrapartida ou mediante
0 pagamento de contrapartida inferior ao valor de custo ou de mercado, realizagdo com
eles de negdcios onerosos em que a atribuicdo patrimonial da sociedade é mais valiosa
do que a da contraparte; (iv) remuneracdes e gratificacbes aos sOcios gerentes ou
administradores acima dos valores correntes e/ou acima da capacidade financeira da
sociedade; etc.

E em relacéo a tais negdcios e praticas que o principio da intangibilidade do capital
social, analisado adiante (n° 2), intervém. A licitude das operacbes depende da
verificacdo de um pressuposto juridico-financeiro geral: a existéncia de capital préprio
livre bastante para o efeito. Quer dizer, a sociedade sO esta autorizada a realizar tais
operacOes a custa desse capital proprio, por conta do mesmo.

1.7 Antes de analisarmos tal principio, importa, no entanto, completar as presentes
consideracbes gerais com 0 que se segue. A cabeca, salienta-se que a sociedade

%8 No caso da aquisicdo de quotas e acdes, isto é assim a partir do POC de 1989. Até af, as quotas e acdes
adquiridas eram inscritas no ativo do balanco pelo seu valor de aquisi¢do, que tinha como «contrapartida»
a inscricao no capital préprio de uma reserva indisponivel, de neutralizacdo desse valor do ativo (pouco
consistente). Cfr. EVARISTO MENDES, «DeliberacBes que fixam o valor das participacfes sociais.
Impugnacéo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 99ss, com mais indicagdes.
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mercantil, apesar da assinalada natureza lucrativa, por um lado, é uma pessoa juridica
distinta dos sécios, nela convergindo um leque de interesses que vao para além dos
destes, incluindo o dos credores que o principio da intangibilidade visa acautelar; por
outro lado, assenta no respeito pelos direitos dos seus membros e no principio da
igualdade de tratamento destes, também eles suscetiveis de serem atingidos pelas
operacdes e praticas assinaladas.

Dai a importante regra de competéncia, procedimento e transparéncia do art. 31.1%°
(cfr. também o art. 236.2): designadamente para melhor garantia de observancia do
principio da intangibilidade do capital social e do principio da igualdade de tratamento
dos sécios, e melhor salvaguarda dos direitos destes, a afetagdo do patrimoénio social em
beneficio dos mesmos depende, em principio, de uma deliberagdo da coletividade social
(principio da ndo afetacdo do patriménio social em beneficio dos sécios sem uma
deliberacdo da coletividade dos socios). Quer dizer, a distribuicdo ou atribuicdo de
valor aos socios ou a algum deles — com a correspondente transferéncia de valor da
sociedade para eles - deve, em principio, passar pelo crivo do 6rgdo de base da
sociedade® e depende de um ato formal da mesma, conferindo-lhe um minimo de
transparéncia.

As Unicas excecOes legais inequivocas a esta regra sao as que constam dos arts. 297
(adiantamentos ou distribuicdes de valor por conta dos lucros do exercicio esperados,
autorizados pelos estatutos®’) e 342 (remuneracdo do investimento em acdes

2 O preceito tem a seguinte redagdo: «Salvo os casos de distribuicdo antecipada de lucros e outros
expressamente previstos na lei, nenhuma distribuicdo de bens sociais, ainda que a titulo de distribuicdo de
lucros de exercicio ou de reservas, pode ser feita aos socios sem ter sido objeto de deliberacdo destes».
Note-se que, segundo o art. 514.3, se ocorrer uma distribui¢do ilicita «sem deliberagdo dos socios,
reunidos em assembleia», 0s gerentes ou administradores responsaveis ficam sujeitos a pena de multa até
120 dias, eventualmente agravada nos termos do n° 5.

% Embora caiba ao 6rgdo de administragdo, quando da apresentacdo das contas de exercicio, formular
uma proposta de aplicagdo do resultado obtido: art. 66.5f). Na Diretiva 2013/34/UE, cfr. o art. 17.10).

31 Disp6e o artigo: «1 - O contrato de sociedade pode autorizar que, no decurso de um exercicio, sejam
feitos aos acionistas adiantamentos sobre lucros, desde que observadas as seguintes regras: a) O conselho
de administracdo ou o conselho de administracdo executivo, com o consentimento do conselho fiscal, da
comissao de auditoria ou do conselho geral e de supervisdo, resolva o adiantamento; b) A resolugdo do
conselho de administracdo ou do conselho de administracdo executivo seja precedida de um balango
intercalar, elaborado com a antecedéncia maxima de 30 dias e certificado pelo revisor oficial de contas,
que demonstre a existéncia nessa ocasido de importancias disponiveis para os aludidos adiantamentos,
que devem observar, no que seja aplicavel, as regras dos artigos 32.° e 33.2, tendo em conta os resultados
verificados durante a parte ja decorrida do exercicio em que o adiantamento é efetuado; c) Seja efetuado
um so adiantamento no decurso de cada exercicio e sempre na segunda metade deste; d) As importancias
a atribuir como adiantamento nao excedam metade das que seriam distribuiveis, referidas na alinea b). 2 -
Se o0 contrato de sociedade for alterado para nele ser concedida a autorizagdo prevista no nimero anterior,
0 primeiro adiantamento apenas pode ser efetuado no exercicio seguinte aquele em que ocorrer a
alteracdo contratual.»
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preferenciais sem voto®?), havendo ainda inflexdes no que toca & aquisicdo de acdes
proprias (art. 319.3) e a amortizacdo compulsiva de a¢des (quando imposta pelos
estatutos: art. 347.4)**. Com maior alcance, nas sociedades profissionais, que se
caracterizam pelo efetivo e direto exercicio em comum da atividade social pelos socios,
e ndo sdo pelo menos tipicamente sociedades de acumulacédo de capital, €, naturalmente,
de admitir pagamentos regulares, designadamente mensais, por conta dos lucros do
exercicio.

Além disso, apenas reservas e lucros revelados pelo balanco sdo suscetiveis de
distribuicdo. O art. 33.3 di-lo explicitamente, ao dispor que «as reservas cuja existéncia
e cujo montante ndo figuram expressamente no balanco ndo podem ser utilizadas para
distribuic&o aos sécios»**, o mesmo valendo naturalmente para os lucros.

1.8 Vejamos agora em que consistem, do ponto de vista técnico-juridico, as
operacdes de distribuicdo de lucros e reservas, bem como de aquisicdo e amortizacao de
quotas e acdes. A operacao de distribuicdo de lucros compde-se de um ato atributivo de
valor (deliberacéo de distribuicdo) e de um ou mais atos de execucdo (pagamento e/ou
transmissdo e entrega de bens®). A deliberacdo de distribuicdo tem como finalidade
especifica essa atribuicdo de valor, que, em principio, se realiza mediante a constituicdo
na esfera juridica de cada s6cio de um crédito pecuniario contra a sociedade,
aumentando correspondentemente o passivo desta e portanto diminuindo o capital
proprio (operacdo sobre o capital ou a custa dele). Noutros termos, ela tem
especificamente por objeto e como efeito a afetacdo do patriménio social em beneficio
dos sécios.

%2 |e-se ai, designadamente: «5 - Existindo lucros distribuiveis, a sociedade é obrigada a proceder ao
pagamento do dividendo prioritario, sendo o direito ao recebimento deste Ultimo suscetivel de execugéo
especifica. 6 - Enquanto as a¢Ges preferenciais gozarem do direito de voto, ndo se aplica o disposto no n.°
6 do artigo anterior.»

Cfr. também o art. 344-A (eventuais agdes preferenciais com voto).
% Alguma doutrina portuguesa, com base nos arts. 217.1 e 294.1, admite uma adicional limitagdo, nas
sociedades por quotas e anénimas — de muito maior alcance, porque, nestas sociedades, transforma a
regra em excecdo: cfr., com mais indicagdes, COUTINHO DE ABREU, Curso de Direito Comercial, Il - Das
Sociedades, Coimbra (Almedina) 2015, p. 422, 423s e nota 1055.
% No art. 33.4, acrescenta-se: «Devem ser expressamente mencionadas na deliberacdo quais as reservas
distribuidas, no todo ou em parte, quer isoladamente quer juntamente com lucros de exercicio.»
% Se a distribuicao for em espécie (in natura), os atos de execucao serdo 0s necessarios para a atribuicéo
patrimonial em causa se realizar: por ex., contrato ou contratos de transmissdo para o ou o0s s6cios de um
ou mais imoveis da sociedade que deixaram de estar afetos a atividade social e «entrega» dos mesmos.
Note-se que esta forma de distribuicdo de lucros envolve um problema de avaliagdo dos bens atribuidos
aos sécios (subtraidos ao patriménio social) em certa medida semelhante ao que ocorre no contexto da
formac&o/realizacdo do capital (cfr. os arts. 25, 28s).

Em geral, acerca da distribuicdo de lucros, cfr., por todos, FATIMA GOMES, O Direito aos Lucros e 0
Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Anonimas (2011), cit., p. 250ss.
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A deliberacdo de amortizacéo de quotas também pode desencadear ou ter associada
a producdo deste efeito, quando é um ato de disposicdo de «bemx alheio e reveste
carater oneroso, mas a situacdo é distinta, porque se trata de um negécio policausal que
tem por objeto e como efeito a extingdo de uma ou mais quotas. Pode, no caso concreto,
a sua finalidade principal ser a atribuicdo de uma parte do valor da sociedade a certo
sOcio (ou aos seus sucessores), extinguindo-se - para o efeito e de certo modo como
contrapartida para os restantes socios - a quota que o representa e atribui ao titular; mas
num grande ndmero de situaces isso ndo acontece. Importa distinguir: a amortizagdo
voluntaria, a amortizagdo compulsiva e a amortizacao obrigatoria.

Tratando-se de amortizagdo voluntéria, fundada num contrato celebrado entre a
sociedade e o titular®®, além do efeito extintivo, sera devido ainda o valor que tiver sido
acordado; ou seja, por forga deste contrato, a amortizagdo — enquanto ato de privagéo da
quota (privacdo essa que € consequéncia da sua extin¢do) — desencadeia a ulterior
constituicdo na esfera juridica do titular da quota de um crédito pecuniario contra a
sociedade®’. Em termos substanciais, como no caso anterior, nasce tipicamente na esfera
juridica do titular dessa quota um crédito pecuniario contra a sociedade, aumentando
correspondentemente o seu passivo e portanto diminuindo o capital proprio; existe uma
operacdo sobre o capital, a custa deste, embora este efeito ndo decorra diretamente da
deliberacdo de amortizacdo, mas do acordo celebrado, com conjugacdo com ela. A
sociedade, legitimada contratualmente pelo titular da quota mediante certa
contrapartida, amortiza a participacdo e portanto priva-o dela; podendo a finalidade
primacial ser a de proporcionar a0 mesmo o pertinente valor, abdicando este da
participacéo®®.

Sendo a amortizagdo compulsiva, a sociedade exerce um direito potestativo de
dispor da quota, privando dela o titular, legitimada por lei, pelo pacto social ou por
sentenca judicial®. E exerce tal direito na sua modalidade mais radical: extinguindo a
participacdo. Embora se trate de um ato licito, como estd em causa a privacdo de um
«bem» alheio, em principio é devida uma compensacdo pela perda infligida: a sociedade
deve indemnizar o titular da quota pela privagéo desta (como se pressupde no art. 235).
E, na falta de acordo quanto ao montante devido e a forma de o satisfazer, aplica-se o

% Tipicamente, haver4 um contrato anterior a deliberacdo de amortizacdo, em que esta é autorizada pelo
titular da quota e se definem os termos dessa autorizago. E a situacio que aqui consideramos.

¥ Ou a atribuicdo a0 mesmo de um outro bem ou direito.

% Mas a finalidade precipua também pode ser a de desvincular o titular da sua condicéo de sécio, sendo o
recebimento de um valor de abdicacéo da quota secundario.

%9 Esta forma de legitimacao substitui o consentimento contido no contrato a que se aludiu na modalidade
anterior.
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regime legal e/ou estatutario pertinente. Ou seja, legalmente, a contrapartida é
determinada por um ROC escolhido por matuo acordo da sociedade e do titular da
quota ou, na falta de acordo, por ROC designado pela OROC; podendo haver lugar a
avaliacdo judicial da participacdo, se alguma das partes ndo concordar com o valor
fixado pelo ROC [art. 235.1 a) e 105.2/3; cfr. o art. 1068 do CPC].

Surgem aqui naturais dificuldades, porque, diferentemente do que sucede na
amortizacdo voluntaria, o direito de amortizacdo em apreco tem um prazo de exercicio,
findo o qual, se ndo tiver sido exercido, caduca. O prazo é, em regra, de 90 dias (cfr.,
por ex., 0s arts. 225.2 e 234.2/241), mas pode ser de 30 dias (art. 242.3).

Seja como for, o direito a compensacdo ou indemnizacdo que a amortizacao
desencadeia afeta o capital proprio da sociedade. Na esfera juridica do titular da quota,
em virtude da privacdo (potestativa) desta, nasce um crédito pecunidrio contra a
sociedade, aumentando correspondentemente o seu passivo e portanto diminuindo o seu
capital préprio. Dai que ainda possamos falar numa «operacdo» sobre este capital
préprio (a sua custa, por conta do mesmo), apesar de a deliberacdo de amortizacdo nao
ser dirigida a isso.

Se a amortizacao for obrigatoria para a sociedade — designadamente em virtude do
exercicio de um direito a exoneracdo do socio titular (art. 240) ou de um direito
estatutario a amortizacdo dos herdeiros de sécio falecido (art. 226) -, as coisas também
se complicam, dado que o prazo de que a sociedade legalmente dispde €, via de regra,
de 30 dias (arts. 226.2 e 240.4). Note-se que o direito a exoneragdo surge na lei como
um direito de dupla face: é um direito a desvinculacdo do sécio e um direito a receber
da sociedade (ou de alguém no seu lugar) o contravalor da quota, colocando-a a
disposicdo daquela. Nessa medida, a amortizacdo ndo € aqui verdadeiramente
obrigatdria: a sociedade «tem» que dispor da quota, para proporcionar ao sécio o efeito
desvinculante, mas pode optar pela amortizagdo, a aquisi¢do ou a disposi¢do da quota a
favor de sdcio ou terceiro (art. 240.4; cfr. também o art. 232.5). E, se ndo o fizer, a
consequéncia é a prevista no art. 240.4: o sécio pode requerer a dissolucdo da
sociedade.

Deliberando a sociedade a amortizacdo, entra em acdo a segunda vertente do direito
a exoneragdo: o direito ao contravalor da quota; e é nesta medida que a operagdo se
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revela uma operacdo sobre o capital proprio da corporagcdo. O mesmo sucede se esta
optar pela aquisicéo da quota®.

No caso dos herdeiros, em principio, estes podem exercer ou nao o direito a que a
sociedade Ihes amortize, adquira ou faga adquirir a quota, no prazo de 90 dias a contar
do conhecimento do oObito (art. 226.1). Se o fizerem, a sociedade tem 0s mencionados
30 dias para dar destino a quota, sob pena de contra ela poder ser requerida a sua

dissolucdo administrativa (art. 226.2; cfr. também o art. 232.4)*.

A aquisicdo de quotas proprias pela sociedade merece observacdes analogas,
importando distinguir, por um lado, a aquisi¢do fundada em contrato e, por outro lado, a
aquisicdo potestativa e a aquisi¢do obrigatoria. Mas ha diferencas: embora a aquisi¢do
requeira uma deliberacdo a autoriza-la [art. 246.1b)], ndo é a deliberacdo que
desencadeia a perda da quota pelo titular; e, portanto, também ndo tem associada uma

correspondente afetacdo imediata e necessaria do patriménio social*.

Até ao POC de 1989, a aquisicdo de quotas e agdes proprias implicava uma
alteracdo da consisténcia patrimonial da sociedade, que justificava a reserva de
neutralizacdo prevista no CSC [arts. 220.4/324.1b)], mas ndo era considerada uma
operacdo sobre o seu capital préprio, no sentido de provocar uma diminui¢cdo do mesmo
a favor do titular da participacdo, na medida em que as quotas ou a¢des adquiridas eram
inscritas pelo valor de aquisi¢do no ativo do balanco. Presentemente, sendo a aquisi¢éo
onerosa, estamos perante uma operacao a custa do capital proprio®.

1.9 Importa agora aludir brevemente & atual discussdo acerca do regime do capital
social enguanto mecanismo de protecdo dos credores sociais, mormente da sua
conservacao (art. 31 a 35), em que sobressai 0 principio da intangibilidade. Salientam-se

dois tdpicos.

0 Se a opgdo for pela «cessdo» da quota a socio ou terceiro, o problema apenas surgira na hipétese de
falta de pagamento pontual da contrapartida, se a sociedade quiser evitar as consequéncias da mesma,
substituindo-se ao devedor: cfr. o art. 240.7.

*1 Em qualquer dos casos, ndo podendo a contrapartida ser paga em virtude do disposto no art. 236.1, a
consequéncia é também esta [art. 240.6, aplicavel diretamente ou por forca do art. 226.3; cfr. também o n°
7 daquele art. 240]. Nota adicional: se houver uma aquisi¢éo da quota pela sociedade, também se aplica o
art. 236.1, ndo o art. 220.2?

2 Quando muito, havera uma afetagdo provéavel futura, porventura justificativa de inscricio de uma
provisdo no passivo contabilistico.

* Sobre este e outros aspetos da situagao, cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das
participacdes sociais. Impugnacdo», in I11 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 99ss.
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Por um lado, discute-se se 0 mesmo — mais especificamente, o respetivo regime de
formacédo e conservacdo, incluindo as existentes regras de capital minimo obrigatério,
sobretudo nas SA -, se justifica, atendendo a sua alegada complexidade e aos associados
custos de eficiéncia, em face do grau de protecdo que confere, ou pode ser substituido
com vantagem por mecanismos alternativos, maxime testes de balanco (sem a
componente vinculistica do capital social) e/ou de [in]solvéncia. Quanto a este topico,
importa observar que, para as sociedades anénimas, a manutencao do regime em apreco
foi reafirmada na Diretiva 2012/30/UE, que substituiu a anterior segunda diretiva (ou
diretiva do capital). No que respeita as SQ em geral, seguindo exemplos estrangeiros,
em 2011, foi abolida a exigéncia de capital minimo e modificou-se a disciplina da sua
realizacdo em dinheiro (arts. 26.2 e 202)* mas o regime de conservacdo manteve-se.
Realca-se, em todo o caso, que, no que toca a efetividade superveniente do capital
estatutario (da sua cobertura patrimonial), suscetivel de ser afetada por perdas, o art. 35,
que se ocupa das perdas graves (aquelas que fazem descer a cobertura patrimonial desse
capital estatutario a 50% ou menos), € atualmente um preceito com alcance limitado,
porque a solucdo pode consistir simplesmente na reducdo desse capital estatutario,
dentro dos limites do art. 95.2 [art. 35.3b)], ou na transformacdo da sociedade (art.
95.3), e porque ndo ha sanc¢des especificas para a eventual manutengdo da situacdo, para
além da obrigatoriedade de revelar tal falta de cobertura, nos termos do art. 171.2%.

Mantendo-se o regime do capital, coloca-se, por outro lado, a questdo de saber se
ele deve ser completado e de que modo com medidas de protecdo adicionais, em
especial quando a base contabilistica adotada nas contas de exercicio (ndo apenas nas
consolidadas, mas também nas individuais que revelam o lucro distribuivel) sejam as
NIC/NIRF (IAS/IFRS) e sistemas analogos, como é o caso do SNC de 2009 (revisto em
2015), com as respetivas NCRF. De facto, enquanto os sistemas de contas de exercicio
tradicionais tinham como finalidade fundamental apurar o lucro distribuivel, sendo
dominados pelos principios da prudéncia e da realizacdo, os sistemas da familia das

NIRF tém como objetivo fundamental o fornecimento de informacéo relevante para as

* Cfr. «supra», notas 6 e 8 a 10, bem como o texto correspondente. Para uma justa critica da solucao
encontrada, que designadamente se traduz num aviltamento do tipo social sociedade por quotas, cfr.
MARIA MIGUEL CARVALHO, «O novo regime juridico do capital social das sociedades por quotas», in P.
Tarso Domingues/ Maria Miguel Carvalho (coord.), Capital social livre e a¢Ges sem valor nominal,
Coimbra (Almedina) 2011, p. 9-35, 25ss, 34s.Acerca do tema de fundo da conveniéncia ou ndo de exigir
um capital minimo, cfr. p. 13ss.

* Cfr. também o art. 528.2. Acerca do tema, cfr., por ex., P. TARSO DOMINGUES, Variagdes sobre o
capital social, Coimbra (Almedina) 2009, p. 328ss, PAULO OLAVO CUNHA, Direito das Sociedades
Comerciais, Coimbra (Almedina) 2012, p. 867ss, com mais indicaces.
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decises de investimento e desinvestimento®. Dai, inter alia, o acolhimento do critério
do justo valor como critério de valorizacdo de algumas categorias de ativos, ndo apenas
em sentido negativo mas também positivo, 0 que leva a revelacdo de lucros ditos
nominais ou meramente contabilisticos (book profits), ndo reais*’. Nao sendo praticavel
a elaboracdo de contas (em especial, balanco e demonstracdo de resultados) distintas
para um efeito e para o outro, tém sido defendidos mecanismos complementares, como
adicionais testes de [in]solvéncia e/ou o alargamento do regime de indisponibilidade dos
lucros de exercicio (por ex., através de uma reserva indisponivel de justo valor)*.

Embora mantendo o regime, afirma-se também que ha outros aspetos suscetiveis de
serem melhorados. A este respeito, cabe realcar um defeito conceptual fundamental
recorrentemente apontado ao regime em vigor: apesar de a sua finalidade ter a ver com
o futuro, a preservacdo da solvabilidade das sociedades, ele encontra-se fundado em
dados histéricos (contas passadas)*®. O defeito sera, naturalmente, maior e, portanto, as
criticas mostram-se suscetiveis de subir de tom em certas interpretacdes da lei como
aquela que tem sido defendida a respeito do art. 236, n° 1 e 2, adiante considerado mais
de perto («infra», 5).

Olhando para a evolucgédo do direito aleméao, porventura o pais em que 0s principios
da formacéo e da conservacédo do capital tém sido aplicados com mais rigor, realgam-se
as notas que se seguem. Em primeiro lugar, perante disposi¢cdes semelhantes da lei

alemd, o BGH e a doutrina maioritaria adotaram uma interpretacdo orientada para o

% Cfr., por ex., MARCUS LUTTER, «Legal capital of public compamies in Europe», in Legal Capital in
Europe (ed. Marcus Lutter), volume especial da ECFLR, Berlim (de Gruyter) 2006, p. 1-14, 9ss, bem
como, especificamente sobre as insuficiéncias do regime de conservagdo do capital como mecanismo de
protecdo decorrentes das novas normas contabilisticas, BERNARD PELLENS/ THORSTEN SELLHORN,
«Improving Creditor Protection through IFRS Reporting and Solvency Tests», ibidem, p. 365-393.
Acerca das vantagens e desvantagens do regime de conservacdo do capital vigente na Europa em
confronto com outras solugdes, cfr. também, por ex., RUDIGER VEIL, «The regime of the Capital Directive
versus Alternative Systems», ibidem, p. 75-93, 86ss. Para uma perspetiva econdmica do problema,
também com comparacdo de modelos alternativos, cfr. CHRISTOPH KUHNER, «Te Future of Creditor
Protection through Capital Maintenance Rules in European Company Law — An Economic Perspective,
ibidem, p. 342-364.

47 Cfr. MARCUS LUTTER e BERNARD PELLENS/ THORSTEN SELLHORN, Cits. ha nota anterior, p. 9s, 372s,
respetivamente.

*8 Cfr. as indicacBes fornecidas na antepenGltima nota. Acerca da solugdo da consideragdo de uma parte
do lucro contabilistico como insuceptivel de distribuicdo, cfr., em especial, BERNARD PELLENS/
THORSTEN SELLHORN, p. 388, com mais informac6es (mas com observacao desfavoravel).

9 Cfr. RUDIGER VEIL, «The regime of the Capital Directive versus Alternative Systems», in Legal
capital in Europe (2006), cit., p. 75-93, 87. Note-se que ha regime setoriais mais complexos e exigentes
destinados a preserver a solvabilidade das sociedades, mormente instituicdes de crédito e seguradoras.
Sobre o assunto, cfr., neste IV Congresso DSR, Fatima Gomes, «O regime solvéncia Il no ambito da
atividade seguradoran.
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futuro, focada no momento do pagamento®’. Em segundo lugar, através de um Acérddo
de 2012, completado por um outro de 2013, o mesmo BGH veio redefinir os termos do
problema e da sua solucdo, reduzindo substancialmente as possiveis solucbes de
nulidade e ineficacia relacionadas com o principio da intangibilidade do capital®*.

Na verdade, em termos juridico-formais, a interpretacdo dominante do art. 236, n°s
1 e 2, parece fazer todo o sentido: com a deliberacdo de amortizacéo, seja como efeito
dela prdpria seja como efeito externo a mesma (cfr. «supra, 1.8), nasce tipicamente na
esfera juridica do titular da quota um direito ao contravalor desta, contra a sociedade.
Portanto, o capital proprio é afetado logo nesse momento; ndo apenas no momento de
pagar. Todavia, h4 que ter presente que, apesar disso, ou seja, mesmo nascendo O
crédito do sécio contra a sociedade no momento da deliberacdo, a sua satisfacdo se
encontra proibida se, no vencimento, faltar capital proprio livre bastante (regra
implicada no art. 236.3 e que determina a solucdo ai consagrada da ineficacia da
deliberacdo e da obrigacdo de restituicdo; cfr. também os arts. 31.2 e 34.1). E, por
conseguinte, em caso de eventual insolvéncia da sociedade, o titular do crédito néo
concorre com os demais credores, como de resto é confirmado pelo CIRE®%. Donde
pode inferir-se que a tutela fundamental dos credores € conferida por esta proibicédo de
pagamento e pela correspondente obrigacdo de restituicdo do que se tenha recebido
indevidamente. Surgindo a nulidade da deliberacdo, em face da interpretacdo dominante
do art. 236.1, juntamente com o art. 69.3, como uma consequéncia desproporcionada
(ndo necessaria e excessiva). Conclusdo que sai ainda reforcada se tivermos presente o
principio do favor negotii e da correspondente limitagdo dos casos de nulidade das
deliberagdes dos socios [cfr. o art. 58.1a)], com redobrada importancia num pais como o
nosso, que, diferentemente de outros, ndo conhece um prazo maximo de impugnacao
razoavel (por ex., 3 anos).

O que acaba de observar-se apresenta-se especialmente importante quando a
amortizacdo ocorra no exercicio de um direito potestativo da sociedade — via de regra

com prazo de exercicio curto e visando a prossecucdo de um interesse social mais ou

%0 Cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participacdes sociais. Impugnagéo», in
111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, nota 48, 51 e 72, com mais indicacdes.

1 Acerca do Acérddo de 24.01.2012, cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das
participacdes sociais. Impugnacdo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, 95 e nota 57. Acerca do
Aresto de 12.03.2013, que afasta a nulidade tanto do negdcio obrigacional como do negdcio real,
tradicionalmente defendida, cfr., por ex., FLEICHER, comentario ao § 57 da AktG, in Karsten Schmidt/
Marcus Lutter, Aktiengesetz Kommentar, I, Col6nia (Otto Schmidt) 2015, n° 73 e 74, p. 886s, com mais
indicacgdes.

52 Cfr., também, o art. 240.6/7 e, em caso de insolvéncia, o art. 48d) do CIRE.
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menos significativo — ou na sequéncia do exercicio de um direito a exoneracdo ou a

amortizagéo do titular da quota (cfr. «supra», 1.8).

1.10 Tem ainda interesse para o tema anterior o problema de saber se o artigo 397 é

de aplicar analogicamente, ainda que com as necessarias adaptacfes, pelo menos aos

acionistas — e porventura socios de SQ — com poder de influéncia segundo os critérios

do art. 83 e/ou do art. 486. Tal pode ser importante para eventuais acordos de

amortizacdo ou aquisicdo de quotas ou acdes, mas também de outros negocios

suscetiveis de afetar o patrimonio social em beneficio de um ou mais sécios.

1.11 Para facilitar, ainda, a compreensdo do tema e da exposicdo ulterior, apresenta-

se em seguida um esquema horizontal de balanco de uma SQ.

A&B, Lda

SNC 2009/2015

Ativo (aplicacbes de
recursos)

CP e passivo (origem de recursos)

A) Ativo ndo corrente

B) Ativo corrente

Capital proprio (CP)
[1] Capital subscrito
[2] Reserva legal
[3] Excedente de revalorizacéo
[4] Reserva livre
[5 Resultados transitados]

[6] Resultado (lucro) do exercicio

TOTALdoCP: ... .

Passivo (capital alheio)
A) Passivo ndo corrente
B) Passivo corrente
TOTAL do passivo:  .......ceeevvvnen ...
[CP +passivo: .......c.ceveviiiiiienan ]

Nota: CP = Situacdo Liquida = Patrimonio
Liquido = ativo menos passivo contabilisticos.
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Como pode observar-se, o patrimonio da sociedade — na realidade um patriménio
restrito (0 patriménio contabilistico ou balancedvel: cfr. «supra», 1.2) — esta
representado pelo ativo (patriménio bruto) e pelo passivo (assinalados a preto). O
capital proprio (situacéo liquida ou patriménio liquido contabilistico) traduz a diferenca
entre o ativo e 0 passivo; e, a par do passivo, as diversas rubricas que o compdem déo

alguma informacdo acerca do modo como se formou o ativo.

Mais concretamente, em termos econdmicos, do lado direito do balanco
encontramos dois tipos de recursos, quanto a sua origem: os recursos de capital alheio
(fornecidos pelos credores) e os recursos de capital proprio; sendo estes ultimos,
nomeadamente, recursos fornecidos pelos sécios (capital®™, a que podem acrescer
eventuais prestacdes suplementares ou equiparaveis), gerados pela sociedade (reserva
legal geral, reserva livre e outras eventuais reservas de lucros, incluindo reservas
estatutarias, lucro de exercicio e possiveis resultados transitados positivos), resultantes

da valorizacdo de ativos (excedentes de revalorizacéo), etc.>*.

2. Principio da intangibilidade (reforcada) do capital social. Capital préprio livre e
vinculado

O principio da intangibilidade do capital social significa genericamente que o
patrimonio da sociedade ndo deve ser afetado em beneficio dos socios — direta ou
indiretamente - quando a cifra desse capital (capital estatutario ou nominal) ndo se
apresente integralmente coberta pelo valor do capital proprio (ou patriménio liquido de
balango) ou perca essa cobertura em virtude de tal afetagdo®. Noutros termos, o
patriménio social é intangivel, intocavel ou indisponivel, a favor dos sdcios, de todos ou
alguns deles, na medida do necessario para assegurar essa cobertura (principio da
cobertura do capital estatutario). A afetacdo apenas pode dar-se a custa do capital
préprio excedente.

> Na medida em que este ndo esteja realizado, no ativo inscrevem-se os correspondentes créditos de
entrada (cfr. «supra», 1.1).

> Podem acrescer recursos fornecidos por terceiros (por exemplo, subsidios ou subvencdes nao
reembolsaveis). Os eventuais prémios de emissdo tanto podem ter na base lucros ndo distribuidos como
ser expressdo do valor econémico-financeiro da sociedade, em regra adquirido. O que justifica ou pode
justificar um tratamento diferenciado.

% Para além desta dimensdo material do principio, tenha-se presente o que se escreveu no ponto 1.7
(regras de competéncia e procedimento). Sobre o tema, cfr., por todos, P. TARSO DOMINGUES, Do capital
social, Coimbra Editora 2004, p. 132ss, e VariacOes sobre o capital (2009), cit., p. 250ss, bem como
FATIMA GOMES, O Direito aos Lucros e o Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Anonimas
(2011), cit., p. 250ss, 252ss.
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Compreende-se que assim seja. Se 0s interessados — por imposicdo legal ou ndo —
fixam a sociedade, formal e publicamente, determinado valor de capital, dotando-a e/ou
obrigando-se a dota-la com um patriménio pelo menos de valor equivalente (cfr.
«supra», 1.1), ndo faria sentido que, em seguida, pudessem dispor deste valor, fazendo-
0 retornar aos seus patrimonios pessoais. Tal apenas se concebe mediante um adequado
processo, igualmente formal e publicitado, de reducdo do capital, alterando esse dado
dos estatutos.

Porém, o regime legal vai mais longe. O capital estatutario apenas representa a cifra
basica de retencdo, vinculacdo ou indisponibilidade patrimonial. Existem regras de
retencdo adicionais, pelo que o que decorre da lei é um principio de intangibilidade
reforcada do capital social. O conceito fundamental é o de capital proprio livre ou
disponivel - suscetivel de ser afetado ou diminuido em beneficio dos sécios -, em
contraposicdo ao capital préprio vinculado (indisponivel ou intangivel). As aludidas
operacdes sobre o capital proprio («supra», 1.6 e 1.8) (e outras analogas) apenas podem
realizar-se licitamente a custa ou por conta do capital préprio livre; sem prejuizo de,
mediante um devido processo de reducao do capital estatutario — ou, porventura, de uma
operacdo de aumento deste por incorporacdo de reservas e de redugdo do mesmo — se
poder libertar parte do capital proprio existente, aumentando a respetiva parte
disponivel.

Como se sabe, o patrimoénio do devedor (o respetivo ativo ou patriménio bruto) é a
garantia comum dos respetivos credores (art. 601 do CC). Numa SQ ou SA, o ativo
garante o0 passivo (arts. 197.3 e 271). Para tutela desses credores, o legislador prevé e
regula em geral determinados meios de conservacdo de tal garantia: declaracdo de
nulidade de atos do devedor, desde que o credor tenha interesse nela (art. 605 do CC);
sub-rogac¢do no exercicio de direitos patrimoniais do devedor, se necessario (arts. 606 a
609); impugnacdo pauliana de atos que impliquem uma diminui¢do da garantia, nas
condicdes mais exigentes dos arts. 610, 612 e 613 do CC; e arresto (arts. 619ss do CC).

O regime do capital das sociedades mercantis — mormente SQ, SuQ, SA e SCA — ¢
um regime, por um lado, tendente a formagdo de um mais ou menos significativo
patrimonio de garantia dos respetivos credores [principio da completa e correta
formacgéo ou realizacdo do capital social (fixado livremente nos estatutos ou imposto
por lei) e, nas SQ, SuQ, SA e SCA, pelo menos de complementar formacdo e
reintegracdo de uma reserva legal geral] e, por outro lado, destinado a sua conservacgao
[principio da intangibilidade refor¢cada do capital social e principio da efetividade
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minima superveniente do mesmo®®]. Nesta medida, o capital social — com o regime de
vinculacdo associado, em que avultam a proibicdo de atos de afetacdo do capital proprio
intangivel em beneficio dos sdcios e as consequéncias juridicas que decorrem da sua
eventual violacdo — é legalmente um instrumento especifico de conservacdo da garantia
patrimonial dos credores sociais, que acresce aos meios de caréter geral®’.

Em boa parte, sendo a sociedade uma organizagdo destinada a autovalorizar-se em
beneficio dos socios, no essencial, o principio da intangibilidade define os termos em
que, durante a sua vida ativa, o valor liquido ou residual da mesma é suscetivel de ser
atribuido aos socios, de reverter para eles, sob a forma de distribui¢bes gerais de valor
(em especial, a titulo de lucros ou reservas), mediante aquisicdo ou amortizacdo de
participacdes, através do reembolso de capital ou «contribuicdes de capital»®®, etc.
Conciliando — de um modo algo formal e artificial mas praticavel, com custos de
transacdo suportaveis - a natureza «particular» e lucrativa da sociedade com a
salvaguarda de outras categorias de interesses, em especial os dos credores.

Todavia, a perspetiva de analise também pode ser econdmica. Sendo a sociedade
uma organizacdo produtiva tipicamente autossustentdvel — ou seja, destinada a
desenvolver uma atividade econdémica capaz de gerar fluxos de caixa bastantes para
remunerar os investidores, em capital proprio e em capital alheio —, requer a afetacdo de
um conjunto de meios aptos a suporta-la e o comprometimento dos sécios (investidores
em capital proprio ou de risco) com ela. Quem lhe fornece recursos a crédito fa-lo, em
regra, com base neste comprometimento e numa suposta capacidade (sustentavel) do
negocio social para gerar 0s meios monetarios necessarios com que ha de ser pago. A
formacdo e conservacdo de um fundo operacional revela-se, assim, vital quer para a
satisfacdo dos credores, quer para a realizacdo do tipico interesse comum dos socios -
em ultima analise, a criacdo de valor ou riqueza apropriavel, num arco temporal de
longo prazo, a qual pressupde o cumprimento do passivo assumido.

% Na realidade, em face do atual art. 35, este Gltimo é um simples principio de denincia/revelacéo e
eventual colmatacdo de perdas graves: cfr. «supra», 1.9 e nota 45.

% Havendo a imposic&o legal de um capital minimo - em geral (SA e SCA) ou em, certos setores de
atividade (v.g., bancério e segurador, dos transportes) -, o capital social é também um instrumento de
formacdo inicial (e eventual reforgo) de tal garantia. Note-se que, segundo o teor literal da lei, as entradas
de capital e as correspondentes obrigacBes tém que ter por objeto «bens suscetiveis de penhora» [art. 20
a)], embora se defendam interpretacbes menos rigidas, alias na linha da diretiva do capital — cfr. P. TARSO
DOMINGUES, anotagdo 2.4.2 ao art. 20, in CSC em Comentério (coord. Coutinho de Abreu) 1 (2010), p.
347ss.

%8 Compreendem-se neste reembolso, designadamente, a remicdo de acBes remiveis (art. 345), a
amortizagdo impropria de acOes (art. 346) e, ainda, a reducdo de capital exuberante para distribuicdo —
operando um reembolso, em maior ou menor medida, do valor de cobertura do capital fixo ou estatutario
mediante reducdo deste, durante a vida ativa da sociedade -, bem como o reembolso de prestacdes de
capital variavel (prestacOes suplementares e acessOrias equiparaveis).
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Vistas as coisas sob este prisma, o interesse dos credores e o interesse dos socios de
longo prazo, na preservacdo da sociedade enquanto organizacdo produtiva tipicamente
duradoura, autossustentavel e com desempenho adequado, € substancialmente
coincidente, sobretudo quando se encaram 0s sOcios como uma comunidade de
membros variaveis. H4, no entanto, a necessidade de prevenir e combater
comportamentos desviantes e oportunistas de quem detém o poder social, definindo
certas regras do jogo; designadamente em situacGes de crise, atual ou iminente, em que
a convergéncia de interesses também fica em crise, mas também perante atos e politicas
de gestdo que podem levar a essa crise. O principio da intangibilidade, de forma
preventiva, insere-se nesta logica, operando uma conciliagdo minima e formal das duas
principais categorias de interesses em certa medida conflituantes e potencialmente
divergentes: dos sécios (investidores em capital de risco e «domini» do negdcio,
existentes num dado momento) e dos credores (investidores em capital destinado a ser
prioritariamente reembolsado e, sendo o caso, remunerado). Adicionalmente, quando a
prevencdo nédo tenha funcionado ou quando, apesar dela, hajam ocorrido circunstancias
adversas desencadeadoras de crise econdémica e/ou financeira, entram em jogo
sobretudo as regras da insolvéncia.

Na verdade, a tutela dos credores torna-se critica quando a afetacdo do patrimonio
social em beneficio dos sdcios ocorre numa situacdo de insolvéncia>, atual ou iminente,
ou desencadeia esta. Intervém entdo, adicionalmente, as regras dos arts. 64 e 78 do
CSC, bem como dos arts. 18 e 19 (dever de apresentacdo a insolvéncia), 47ss (classes
de créditos, em especial, créditos subordinados), 120 e seguintes do CIRE (resolucédo de
atos prejudicais a massa insolvente). O principio geral € o de que sdo subordinados o0s
créditos sobre a sociedade insolvente resultantes de atos gratuitos desta [art. 48d)],
como sucede com a distribuicdo de lucros e reservas, e de que «podem ser
resolvidos em beneficio da massa insolvente os atos prejudiciais a massa
praticados dentro dos dois anos anteriores a data do inicio do processo de insolvéncia»
(art. 120.1), considerando-se como tais «os atos que diminuam, frustrem, dificultem,
ponham em perigo ou retardem a satisfacdo dos credores da insolvéncia» (art.
120.2). Salva a existéncia de normas legais que excecionalmente exijam sempre a ma fé
ou a verificacdo de outros requisitos (art. 121.2), sdo resoltveis, sem mais: (i) 0s atos
gratuitos, praticados dentro daquele prazo [art. 121.1b)], incluindo-se aqui,
designadamente, distribuicdes de lucros ou reservas®®; (ii) os atos a titulo oneroso

%9 Seja segundo o critério patrimonial-contabilistico do art. 3.2/3, seja segundo o mais geral e tradicional
critério econémico do art. 3.1 do CIRE.

% O pagamento ou outros atos de extingdo de obrigages cujo vencimento fosse posterior a data do inicio
do processo de insolvéncia consideram-se também sempre prejudiciais @ massa (art. 120.3); e, se
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realizados pelo insolvente dentro do ano anterior a data do inicio do processo de
insolvéncia, se as obrigacdes por ele assumidas excederem manifestamente as da
contraparte [art. 121.1h)]®%. Se a insolvéncia for qualificada como culposa®, os
administradores responsaveis sdo condenados a indemnizar os credores do devedor
declarado insolvente no  montante dos creditos ndo  satisfeitos, até as
forcas dos respetivos patrimonios, sendo solidaria tal responsabilidade [art. 189.2¢)].

As pessoas (incluindo sécios, pessoas singulares ou coletivas) que tenham estado
com a sociedade insolvente em relacdo de dominio ou de grupo, nos termos do artigo
21 do CVM, em periodo situado dentro dos dois anos anteriores ao inicio do processo
de insolvéncia, consideram-se especialmente relacionadas com ela [art. 49.2b)].
Segundo o art. 48 a), os créditos que detenham sobre ela classificam-se como
subordinados, sendo graduados depois dos restantes créditos sobre a insolvéncia, desde
que a relacdo especial existisse ja quando da respetiva aquisi¢cdo; 0 mesmo sucede com
os créditos detidos por aqueles a quem eles tenham sido transmitidos nos dois anos
anteriores ao inicio do processo de insolvéncia. Sdo também subordinados os créditos
que tenham por objeto prestacdes da sociedade devedora a titulo gratuito, em que se
incluem, como se observou, os resultantes de atos de distribuicéo de lucros e reservas,
mas também de reembolso de capital exuberante, de amortizacdo imprépria de acdes
(art. 346), etc. [mesmo art. 48, al. d)]®.

Mais latamente, pode colocar-se a questdo de saber se o regime da intangibilidade é
apenas um mecanismo de conservacdo da garantia patrimonial, em termos civilisticos,
ou deve ser visto também na aludida 6tica econémica, de preservacdo da sociedade
enguanto organizacdo produtiva, capaz de funcionar, remunerando os investidores (e

ocorridos nos seis meses anteriores & data do inicio do processo de insolvéncia, ou depois desta mas
anteriormente ao vencimento, sdo resollveis, sem mais [art. 121.1f)]. S&o, ainda, resollveis
incondicionalmente os reembolsos de suprimentos no ano anterior & data do inicio do processo de
insolvéncia [art. 121.11)].

81 A resolugdo tem efeitos retroativos, devendo reconstituir-se a situagio que existiria se 0 ato nio tivesse
sido praticado ou omitido, consoante o caso (art. 126.1).

%2 A insolvéncia é culposa quando a situagdo tiver sido criada ou agravada em consequéncia da atuagao,
dolosa ou com culpa grave, do devedor, ou dos seus administradores, de direito ou de facto, nos trés anos
anteriores ao inicio do processo de insolvéncia (art. 186.1). Nos termos do art. 186.2, «considera-se
sempre culposa a insolvéncia da sociedade, designadamente, quando os seus administradores, de direito
ou de facto, tenham (...) g) Prosseguido, no seu interesse pessoal ou de terceiro, uma exploracdo
deficitaria, ndo obstante saberem ou deverem saber que esta conduziria com grande probabilidade a uma
situacdo de insolvéncia; h) Incumprido em termos substanciais a obrigacdo de manter contabilidade
organizada, mantido uma contabilidade ficticia ou uma dupla contabilidade ou praticado irregularidade
com prejuizo relevante para a compreensédo da situacdo patrimonial e financeira do devedor». Segundo o
art. 186.3, «presume-se a existéncia de culpa grave quando os administradores, de direito ou de facto, do
devedor que ndo seja uma pessoa singular tenham incumprido: a) O dever de requerer a declaracdo de
insolvéncia; b) A obrigacdo de elaborar as contas anuais, no prazo legal, de submeté-las a devida
fiscalizacdo ou de as depositar na conservatéria do registo comercial».

83 E, ainda, no fim da linha, os créditos de suprimentos: art. 48g).
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nessa medida funcionando como mecanismo preventivo da insolvéncia). Interpretando-
se 0 regime de vinculacdo do capital proprio igualmente a esta luz, porventura, em
combinacdo com um dever geral de prevenir a insolvéncia e com o dever insolvencial
de promover atempadamente a sua declaracdo quando, apesar deste dever, ela se houver
tornado inevitavel.

2.1 Concretamente, no regime de intangibilidade vigente, a regra fundamental é a
do art. 32.1, que dispBe: «Sem prejuizo do preceituado quanto a reducdo do capital
social, ndo podem ser distribuidos aos sécios bens da sociedade quando o capital
proprio desta, incluindo o resultado liquido do exercicio, tal como resulta das contas
elaboradas e aprovadas nos termos legais, seja inferior & soma do capital social e das
reservas que a lei ou o contrato ndo permitem distribuir aos socios ou se tornasse
inferior a esta soma em consequéncia da distribuicdo».

Por conseguinte, o capital social, a reserva legal geral (total ou na parte em que ja
se encontre formada), bem como outras eventuais reservas legais e/ou estatutarias
existentes constituem capital proprio vinculado, indisponivel ou intangivel - sendo
proibidas operacdes em beneficio dos sécios (maxime, distribuicdes) a custa ou por
conta desta parte do mesmo. Temos aqui um primeiro e fundamental nivel de
intangibilidade patrimonial da sociedade: o correspondente ao somatério das cifras do
capital e dessas reservas. Mais concretamente, estamos perante um valor (global) de
intangibilidade, num duplo sentido: (i) por um lado, ndo «pode» haver operacGes em
beneficio dos sdcios, diminuindo o capital proprio, se este se tornar inferior a esse valor
agregado (art. 32.1/in fine); s6 o eventual capital préprio excedente sera disponivel (e
apenas o serd se ndo se lhe opuserem normas de vinculacdo adicionais — cfr. «infra»);
(ii) por outro lado, tais operacdes também estdo, consequentemente, proibidas quando o
capital social (estatutario/subscrito) nem sequer apresente plena cobertura, ou seja, se 0
capital proprio existente ndo atingir sequer a cifra do mesmo (art. 32.1).

Jé& se aludiu a questdo de saber que cifra de capital é esta, concluindo-se que, em
face da alteracdo do diploma que instituiu 0 SNC (DL 158/2009), operada pelo DL
98/2015, € o capital social estatutario ou nominal («supra», 1.1 e 1.4). Todavia, quanto
as reservas, subsistem diversas questfes; quer quanto a aplicacdo daquela primeira regra
(i), quer, sobretudo, quanto ao segmento da lei relativo a um eventual capital proprio
inferior a soma do capital social e das «reservas que a lei ou o contrato ndo permitem
distribuir aos sécios» (ii)®*. No que respeita a essa primeira regra, a grande questdo

% Na lei, esta segunda regra aparece em primeiro lugar. Ela ndo ser4 objeto de analise no presente estudo.
Observa-se apenas que, estando em causa reservas de protecdo do capital (quando seja esse o caso), a
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consiste em saber que reservas, para além da reserva legal geral (arts. 218 e 295.1), sdo
legalmente indistribuiveis e em que medida®®. O art. 295.2 dispde: «Ficam sujeitas ao
regime da reserva legal as reservas constituidas pelos seguintes valores: a) Agios
obtidos na emissdo de acOes, obrigacdes com direito a subscricdo de acOes, ou
obrigacGes convertiveis em acdes, em troca destas por acOes e em entradas em
espécie®®; b) Saldos positivos de reavaliagdes monetérias que forem consentidos por
lei, na medida em que ndo forem necessarios para cobrir prejuizos ja acusados no
balanco; ¢) Importéncias correspondentes a bens obtidos a titulo gratuito, quando nédo
Ihes tenha sido imposto destino diferente, bem como acessdes e prémios que venham a
ser atribuidos a titulos pertencentes a sociedade. d) Diferenca entre o resultado
atribuivel as participacdes financeiras reconhecido na demonstracdo de resultados e o
montante dos dividendos j& recebidos ou cujo pagamento possa ser exigido
relativamente as mesmas participacbes. No n° 4, acrescenta-se: «Por portaria dos
Ministros das Financas e da Justica podem ser dispensadas, no todo ou em parte, do
regime estabelecido no n.° 2 as reservas constituidas pelos valores referidos na alinea a)
daquele nimero».

A primeira vista, portanto, o valor de capital proprio representado pelos agios ou
prémios de emissdo, pelas chamadas reservas de reavaliacdo, etc., é cativo, intangivel
ou indisponivel; ndo pode ser distribuido aos socios e, portanto, estd proibida a
realizacdo de operacGes em beneficio destes a sua custa, diminuindo o respetivo valor
(noutros termos, afetando o capital proprio que serve de cobertura ao somatorio das
cifras do capital estatutario e de tais reservas). Todavia, pelo menos no que respeita aos
agios, 0 assunto € largamente controvertido, havendo uma corrente de opinido que, de
algum modo na linha do Projeto de CS, circunscreve a indisponibilidade ao valor ainda
em falta para a reserva legal geral atingir o respetivo montante maximo obrigatério, ou

afetacdo da cobertura deste, em resultado de perdas verificadas, pressupde a anterior imputacdo das
perdas as mesmas. E, ndo se tratando de cifras de retencdo com a mesma natureza fixa do capital
estatutario, a imputacéo significa a extin¢do da reserva que se tenha anteriormente formado. O problema
principal, quanto a elas, ¢, portanto, o da sua reconstituicdo, a que se alude adiante (2.2). Questéo distinta
é a de saber se ha reservas que se mantém como cifras de retengdo que acrescem a do capital estatutario,
apesar de afetadas por perdas, de tal modo que, havendo futuros lucros, eles sé serdo distribuiveis na parte
que exceda a integral cobertura do capital e dessas reservas. Acerca da intangibilidade na Diretiva
2012/30/UE, cfr. o respetivo art. 17, mormente o n° 1.

% Adicionalmente, ja se tem colocado a questdo de saber se, no caso da reserva legal geral, a cifra de
intangibilidade que se adiciona a do capital social é constituida pelo valor legal que ela deve atingir (via
de regra, 20% do capital social) ou pelo valor que ela apresenta no momento da operagéo. Porém, em
face das regras legais de formacéo e reintegracdo da mesma (cfr. «infra», no texto), apenas esta segunda
interpretacdo se afigura defensavel.

% Acerca de tais 4gios, prémios de emissdo ou sobrepreco pagos quando da emissdo de acBes e
obrigacdes, bem como correspondentes a parte de entradas em espécie ndo imputavel ao capital, cfr. o n°
3.
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seja, via de regra, 20% do capital social®’

. Tal significa que, no caso de se encontrar esta
reserva plenamente constituida (e ndo afetada por perdas), a parte do capital proprio
representada por aquelas reservas especiais - ou pelo menos algumas delas (prémios de
emissdo, em especial) - ndo ficara abrangida pelo principio da intangibilidade do capital
social; se ainda ndo se encontrar plenamente formada, essa parte do capital proprio

estara abrangida na medida do que faltar para a sua plena integracéo®®.

2.2 Vejamos agora um segundo nivel de intangibilidade patrimonial ou
indisponibilidade do capital proprio. Trata-se, mais especificamente, de regras relativas
a questdo de saber se o lucro apurado num determinado exercicio é distribuivel e em
que medida. A duas primeiras tém a ver com as implica¢6es da aplicagdo do SNC e das
NIC/NIRF no apuramento do resultado do exercicio, de que pode resultar, por um lado,
uma componente deste tendencialmente distribuivel e, por outro lado, uma componente,
«por natureza», legalmente indistribuivel, dado que se trata de lucro ainda ndo
realizado, constituido por excedentes de revalorizacdo de certos ativos decorrentes da
aplicacdo do principio do justo valor (PJV) ou derivados da aplicacao a participacdes da
sociedade em outras entidades do chamado método da equivaléncia patrimonial (MEP)
(art. 32, n% 2 e 3)%°.

87 Cfr., por todos, P. TARSO DOMINGUES, anotagdo 5.1.4 ao art. 295, in CSC em Comentario (coord. de
Coutinho de Abreu) V (2012), p. 281s (quanto as demais reservas, cfr. p. 283ss), com mais indicacdes na
nota 52 (quer neste sentido, quer no de que a vinculagao é autdnoma e total). Como ai se indica, segundo
a opinido corrente, esta interpretacdo da lei foi defendida, em textos publicados, pela primeira vez por A.
MENEZES CORDEIRO (2003); veja-se, ainda, FATIMA GOMES, O Direito aos Lucros e o Dever de
Participar nas Perdas nas Sociedades Anonimas (2011), cit., nota 591, p. 244s. Sobre o assunto, com
outra leitura, cfr., ainda, JOANA FREIRE DE ALMEIDA, «Capital social, reservas e suprimentos: seu
conteudo, fungdo e papel na cobertura de prejuizos», RDS VII (2015), p. 835-866, 855s. Acerca do
paralelo problema da utilizacdo dos prémios de emissdo para cobertura de perdas, cfr. J. ENGRACIA
ANTUNES, «Cobertura de prejuizos sociais transitados e reserva de prémios de emissdo», in Ars ludicandi
- Estudos em Homenagem ao Prof. Doutor Antonio Castanheira Neves, Il, Coimbra Editora 2009, p. 65-
85. Note-se também, como ja se assinalou (nota 54), que os prémios de emissdo de ac¢Bes tanto podem
corresponder a um maior valor contabilistico das participacGes (em relagdo ao seu valor nominal ou
fracionério) como a um superior valor econémico-financeiro, o que justifica ou pode justificar um
tratamento diferenciado.

%8 paralelamente, pode questionar-se: havendo perdas, a que reservas podem elas ser imputadas, por que
ordem e com que efeitos? Em particular, quais delas devem ser reconstituidas segundo o regime da
reserva legal? Algumas delas terdo de o ser afetando todo o lucro apurado?

Acerca das reservas legais, cfr., ainda, os arts. 347.7b), 462.2b) e 345.6, bem como, por ex., FATIMA

GoMES, O Direito aos Lucros e o Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Anénimas (2011), cit.,
p. 242ss.
%9 J4 se viram as dificuldades e incertezas que rodeiam a aplicagdo do principio da intangibilidade na sua
expressdo fundamental (2.1). Entramos agora numa zona ainda mais problematica acerca da qual
levantamos sobretudo questfes. O objetivo principal é chamar a atencdo para tais incertezas e para a
existéncia de inimeros problemas, de interpretagdo e aplicagdo das pertinentes normas legais, 0 que nao
pode deixar de relevar quando se discutem as consequéncias da sua inobservancia.

Acerca do lucro e da intangibilidade, cfr., por ex., FATIMA GOMES, O Direito aos Lucros e o Dever
de Participar nas Perdas nas Sociedades Anénimas (2011), cit., p. 252ss.
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Concretamente, estabelece o art. 32.2: «Os incrementos decorrentes da aplicacdo do
justo valor através de componentes do capital préprio, incluindo os da sua aplicacdo
através do resultado liquido do exercicio, apenas relevam para poderem ser distribuidos
aos socios bens da sociedade, a que se refere o nimero anterior, quando os elementos ou
direitos que lhes deram origem sejam alienados, exercidos, extintos, liquidados ou,
também quando se verifigue 0 seu uso, no caso de ativos fixos tangiveis e
intangiveis»’. O art. 32.3, por sua vez, dispde: «Os rendimentos e outras variacoes
patrimoniais positivas reconhecidos em consequéncia da utilizacdo do método da
equivaléncia patrimonial, nos termos das normas contabilisticas e de relato financeiro,
apenas relevam para poderem ser distribuidos aos sécios, nos termos a que se refere o
n.° 1, quando sejam realizados».

Feita esta separacdo, dispbe, adicionalmente, o art. 33.1: «N& podem ser
distribuidos aos socios os lucros do exercicio que sejam necessarios para cobrir
prejuizos transitados ou para formar ou reconstituir reservas impostas pela lei ou pelo
contrato de sociedade». Temos aqui duas regras. A primeira determina que s6 o lucro
apurado no exercicio que seja também lucro de balanco — por ndo haver prejuizos
transitados — se considera lucro distribuivel. Se de exercicios anteriores transitarem
perdas, o valor destas deve ser imputado, em primeira linha, ao lucro do exercicio, pelo
que s o eventual excedente é capital proprio livre ou disponivel’.

Observemos a segunda regra: dever de formacgéo ou reconstituicdo da reserva legal
geral e outras impostas por lei ou pelos estatutos. Estabelece o art. 218, a respeito das
SQ: «E obrigatéria a constituicio de uma reserva legal. 2 - E aplicavel o disposto nos
artigos 295.° e 296.°, salvo quanto ao limite minimo de reserva legal, que nunca sera

" Como se pode verificar, independentemente da maior ou menor dificuldade de aplicagdo do principio
do justo valor (e das divergéncias de tratamento existentes a nivel nacional e internacional), a linguagem
hermética do preceito torna-o obscuro, de muito dificil interpretagdo e aplicacdo. Para além das exoticas
expressdes constantes da primeira parte («incrementos decorrentes da aplicacdo do justo valor através de
componentes do capital proprio», «incluindo os da sua aplicacéo através do resultado liquido do exercicio
»), pode, por ex., perguntar-se: no conceito de «aliena¢do», cabe a conversdo dos ativos valorizados em
quaisquer ativos liquidos, por exemplo, cotados em bolsa? A valorizagdo de ativos liquidos, ainda que
estratégicos, fica de fora, indo diretamente para o lucro liquido do exercicio? Os valores em causa,
guando da elaboracdo das contas do exercicio, sdo imediatamente segregados, ndo sendo uma
componente do resultado liquido? Ou tal sé acontece quando se decide acerca do destino a dar a este
resultado? Estas Gltimas interrogagdes valem também para as varia¢des patrimoniais referidas a seguir. A
lei parece sugerir a segregacao na origem, mas isso ndo € claro e tem que se ver a luz do regime e normas
apliciveis as demonstraces financeiras.

™ Suponha-se, ainda, que, no exercicio 1, foi apurado um prejuizo, levado a resultado transitado, apesar
de haver uma reserva livre igual ou superior. Embora, em si mesma, esta seja capital proprio disponivel,
ela também s6 o serd na medida em que ndo seja «neutralizada» por esse prejuizo. Apenas o valor global
do capital préprio que excede a soma do capital e reservas obrigatorias (existentes/subsistentes) mais as
perdas transitadas ou acumuladas é capital proprio disponivel (e apenas se ndo houver regras adicionais
de retencéo aplicaveis, como, no caso dos lucros de exercicio, a relativa a formagao ou reconstituicdo da
reserva legal). Cfr. também no art. 17.3 da Diretiva 2012/30/UE.
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inferior a 2500 euros»'?. O art. 295.1, relativo as SA, dispde: «Uma percentagem n&o
inferior a 20.2 parte dos lucros da sociedade € destinada a constituicdo da reserva legal
e, sendo caso disso, a sua reintegracdo, até que aquela represente a 5.2 parte do capital
social. No contrato de sociedade podem fixar-se percentagem e montante minimo mais
elevados para a reserva legal».

Por conseguinte, via de regra, se a reserva legal geral ndo estiver completa
(legalmente, ndo atingir 20% do capital estatutario), porque ainda nao formada ou
porque atingida por anteriores perdas, havendo no exercicio social um lucro, sé 95% do
seu valor — ou do seu valor diminuido dos prejuizos transitados, se os houver’® - é
distribuivel. Segundo a lei, as percentagens podem ser alteradas pelos estatutos: estes
podem exigir, por exemplo, que a reserva atinja 50% do capital e/ou que, para a sua
formacdo ou reintegracéo, sejam deduzidos 10% ou 20% do lucro do exercicio’™. Tal
significa que a reserva que assim se constituir fica sujeita ao regime de
indisponibilidade da reserva legal. Todavia, se, contra o que dispde o pacto social, a
concreta percentagem de retencdo de certo exercicio for apenas a legal, as
consequéncias parecem dever ser as da violacdo dos estatutos, ndo da lei, embora no
caso com a especificidade de a regra estatutaria poder eventualmente considerar-se,
inter alia, uma regra de protecdo de terceiros, maxime dos credores (cfr. «infra», 3).

A grande questdo que aqui se coloca consiste em saber que outras reservas legais
estdo sujeitas a reintegracdo, em caso de afetacdo por perdas. Literalmente, conjugando
0s n° 1 e 2 do art. 295, as reservas constituidas pelos agios, as reservas de reavaliacao,
as reservas de dotacOes gratuitas (de terceiros), etc., sendo afetadas por perdas (cfr. o
art. 296), deveriam ser reconstituidas. Afigura-se, no entanto, que, embora tais reservas
fiquem sujeitas ao regime da reserva legal — s6 podendo ter as utiliza¢Ges do art. 296 e,
portanto, sendo indisponiveis para distribuicdo - em principio, perdem-se, sem mais,

"2 Dispde a nova redagdo de 2011 do art. 201: «O montante do capital social é liviemente fixado no
contrato de sociedade, correspondendo a soma das quotas subscritas pelos sécios». No art. 219.3
estabelece-se: «Os valores nominais das quotas podem ser diversos, mas nenhum pode ser inferior a
(euro) 1». Por conseguinte, nestas sociedades, 5% dos lucros destinam-se a formar uma reserva de 2 500
euros ou correspondente a 20% do capital, se superior.

™ Note-se que do teor literal da lei ndo resulta esta conclusdo, embora ela se afigure a mais razoéavel.
Acerca deste ponto, cfr., no direito francés, o art. L 232-10 do CCom. Em Portugal, cfr., neste sentido, P.
TARSO DOMINGUES, in CSC em Comentario V (2012) (coord. Coutinho de Abreu), anotagdo 2 ao art. 295,
p. 273, e PAULO VASCONCELOS, Apuramento e Aplicacdo de Resultados no CSC, Coimbra (Almedina)
2016, p. 327s.

" E pode também haver normas legais especiais (setoriais) mais exigentes.
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com a imputacdo de perdas™. Trata-se, no entanto, de um ponto que requer maior
reflexdo.

2.3 As regras de indisponibilidade acabadas de referir acresce uma outra. Prescreve
0 art. 33.2: «N&o podem ser distribuidos aos sécios lucros do exercicio enquanto as
despesas de constituicdo, de investigacdo e de desenvolvimento ndo estiverem
completamente amortizadas, exceto se 0 montante das reservas livres e dos resultados
transitados for, pelo menos, igual ao dessas despesas ndo amortizadas». Com efeito,
quando a sociedade se constitui, as despesas de constituicdo podem ser-lhe imputadas
no ato constitutivo’®. Esse valor fica entdo inscrito no ativo - corresponde ao chamado
valor da firma, forma ou estrutura juridico-societaria — embora ndo Ihe corresponda uma
posicdo juridico-patrimonial auténoma, suscetivel de integrar a garantia patrimonial dos
credores. Algo semelhante ocorre com as despesas de 1&D, se delas ndo resultam bens
juridicos auténomos ou enquanto tal ndo suceder ”’. No fundo, trata-se de uma regra de
«neutralizacdo» de um elemento do ativo patrimonialmente inconsistente.

2.4 A indisponibilidade legal acabada de referir pode juntar-se uma maior ou menor
indisponibilidade estatutaria. O pacto social pode impor a formacdo de uma reserva
complementar da reserva legal, por livre iniciativa dos s6cios ou por imposicao externa
(por exemplo, decorrente de contrato de concessdo de servigo publico), bem como a
constituicdo de reservas especiais, para finalidades determinadas, como a amortizagédo
ou aquisi¢do de quotas proprias. Nestes casos, porém, a vinculacdo do capital prdprio é,
em principio, suscetivel de ser suprimida, mediante deliberacdo de alteracdo do contrato
de sociedade e de modificacdo da condicdo juridico-contabilistica dos valores em causa.

2.5 Determina, ainda, o Codigo, no art. 220, relativo a aquisicdo de quotas proprias
pela sociedade por quotas, designadamente, o seguinte: «As quotas proprias s6 podem
ser adquiridas pela sociedade a titulo gratuito, ou em agdo executiva movida contra o
sOcio, ou se, para esse efeito, ela dispuser de reservas livres em montante nao inferior

7> J& se viu que uma parte da doutrina entende que as mesmas — ou pelo menos os prémios de emiss&o - s6
sdo indisponiveis se e na medida em que a reserva legal geral ndo se encontre realizada. O que,
logicamente, significa a inexisténcia de um dever de reconstituicdo: se a reserva legal geral estiver
realizada, ndo havera nada para reconstituir; caso contrario (porque esta ainda ndo estava completa ou
porque havia sido afetada por perdas), so a reserva legal geral terd que ser reintegrada (ou completada).
Pode, em todo o caso, levantar-se a questdo: mas abatendo apenas 5% aos lucros ou 5% por cada reserva
que tenha sido consumida por perdas?

® Cfr. os arts. 16.1 e 19.4.

" Cfr. a NIC 38 e a NCRF 6 (ativos intangiveis). Note-se, por um lado, que, em termos contabilisticos,
ativo é, latamente, um recurso controlado por certa organizacdo produtiva como resultado de eventos
passados e do qual se esperam beneficios econémicos futuros para a mesma (cfr., por ex., 0 n° 8 desta
NCRF); por outro lado, que em face das atuais diretrizes contabilisticas o tema parece ter uma
importancia limitada.
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ao dobro do contravalor a prestar» (n° 2); «S&o nulas as aquisi¢des de quotas proprias
com infragdo do disposto neste artigo» (n° 3). Correspondentemente, o art. 317.4
estabelece: «Como contrapartida da aquisicao de a¢Oes proprias, uma sociedade s6 pode
entregar bens que, nos termos dos artigos 32.° e 33., possam ser distribuidos aos socios,
devendo o valor dos bens distribuiveis ser, pelo menos, igual ao dobro do valor a pagar
por elas»’®,

Noutros preceitos que regulam paralelas operacdes sobre o capital proprio, esta
exigéncia de capital proprio em dobro ndo existe. Recordam-se:

Art. 236 (amortizacdo de quotas): «1 - A sociedade s6 pode amortizar quotas
quando, a data da deliberacdo, a sua situacdo liquida, depois de satisfeita a contrapartida
da amortizago, ndo ficar inferior & soma do capital e da reserva legal”, a ndo ser que
simultaneamente delibere a reducdo do seu capital. 2 - A deliberacdo de amortizagédo
deve mencionar expressamente a verificagdo do requisito exigido pelo nimero anterior.
3 - Se ao tempo do vencimento da obrigacdo de pagar a contrapartida da amortizagéo se
verificar que, depois de feito este pagamento, a situacdo liquida da sociedade passaria a
ser inferior a soma do capital e da reserva legal, a amortizacdo fica sem efeito e o
interessado deve restituir & sociedade as quantias porventura ja recebidas».®

Art. 3455 (remicdo de acdes): «A contrapartida da remicdo de acgdes, incluindo o
prémio, sO pode ser retirada de fundos que, nos termos dos artigos 32.° e 33.°, possam
ser distribuidos aos acionistas». Analogamente, o art. 346.1 (amortiza¢do impropria de
acoes): «A assembleia geral pode deliberar, pela maioria exigida para alteracdo do
contrato de sociedade, que o capital seja reembolsado, no todo ou em parte, recebendo
o0s acionistas o valor nominal de cada acdo, ou parte dele, desde que para o efeito sejam
utilizados apenas fundos gque, nos termos dos artigos 32.° e 33.°, possam ser distribuidos
aos acionistas». E art. 347.7b) (amortizacdo compulsiva extintiva de a¢bes, com reducéo
do capital): a aplicacdo do regime da reducdo do capital estabelecido no art. 95

® Note-se a diferente redacdo dos preceitos: «reservas livres» (= capital préprio livre?) (art. 220.2),
«valor dos bens distribuiveis» segundo os arts. 32 e 33 (art. 317.4). Ha aqui apenas diferenca de redacéo,
ndo material? Porqué tal diferenca?

® O texto da lei suscita, designadamente, as seguintes questdes: na «reserva legal» incluem-se reservas
legais equiparadas (cfr. o art. 295.2)? E excedentes/variagdes resultantes da aplicacdo do principio do
justo valor e do método de equivaléncia patrimonial (art. 32, n° 2 e 3)? Mas ndo eventuais reservas
estatutarias? Deve atender-se a reserva legal j& constituida ou montante maximo legal? Abstraindo da
aludida exigéncia do «dobro», a situacdo € diferente da da aquisi¢do de quotas e da amortizagao e remigdo
e acOes? Se 0 ndo &, porqué as diferencas de redagdo (cfr. também a nota anterior)?

80 Cfr. também os art. 235.3, 225.4, 240.6/7 (e 226.3).
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[«rectius», nos arts. 95 e 9615

] fica dispensada «Se para a amortizacdo de acles
inteiramente liberadas forem unicamente utilizados fundos que, nos termos dos artigos
32.° e 33.° possam ser distribuidos aos acionistas; neste caso, deve ser criada uma
reserva sujeita ao regime de reserva legal, de montante equivalente a soma do valor
nominal das acGes amortizadas». Norma semelhante existe no art. 463.b) (reducédo do

capital por meio de extingdo de acdes proprias a adquirir para esse efeito).

Tal exigéncia de capital proprio livre em dobro representa, assim, uma
sobreprotecdo do capital préprio; um afloramento ultra-reforcado do principio da
intangibilidade do capital social. Que, no entanto, ndo tem traducdo adequada nas
consequéncias da inobservancia do art. 317.4. Trata-se também de uma exigéncia sem
paralelo noutros ordenamentos juridicos®, resultante aparentemente de um equivoco do
legislador®®. Pode fazer-se uma interpretacdo corretiva da lei? Remete-se para 0 que se

escreveu noutro lugar sobre o assunto®.%

2.6 O principio da intangibilidade do capital social ndo tem carater absoluto. Funda-
se na circunstancia de as sociedades mercantis serem entidades de capital fixo, em
contraposicdo as de capital variavel, como as cooperativas; mas essa fixidez, para la do
minimo legal quando exista, possui a natureza da clausula do pacto social que a
consagra e, portanto, é possivel diminuir o grau de intangibilidade existente em certa
sociedade e libertar desse modo capital préprio, mediante redugdo do capital estatutario
(tal como, inversamente, é possivel elevar o nivel da intangibilidade aumentando o
capital, nomeadamente por incorporacdo de lucros e reservas — art. 91). Mesmo a
exigéncia de capital minimo pode ser «ultrapassada», quanto as SA em geral, mediante
a transformacao da sociedade num tipo mais flexivel, como a SQ (arts. 95.3 e 130ss).

Todavia, dados os valores e interesses em jogo, existem naturais limites a
autonomia estatutaria na matéria. Via de regra, a reducdo do capital que ndo se mostre

81 Cfr. também, por ex., COUTINHO DE ABREU, Curso de Direito Comercial, 11 - Das Sociedades, Coimbra
(Almedina) 2015, nota 928, p. 380s, e CAROLINA CUNHA, in CSC em Comentério (coord. Coutinho de
Abreu) V(2012), anot. 3 a0 art. 347, p. 758.

82 Assinala-se, em todo o caso, que alguns deles nem sequer admitem a aquisicdo de quotas proprias.

8 Equivoco que também se verifica a respeito da remicdo de agBes (art. 345.6). Cfr. sobre o assunto
ELDA MARQUES, anotacfes 3.6.2 e 3.6.3 ao art. 345, in CSC em Comentério (coord. de Coutinho de
Abreu) V (2012), p. 732s e 736. Veja-se, ainda, a diferente solu¢do das quotas amortizadas que se
mantém como tais no balanco: art. 237.3.

84 Cfr. EVARISTO MENDES, Deliberacdes que fixam o valor das participacdes sociais. Impugnagao», in 111
Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 99ss

8 Atente-se, ainda, no art. 213.1, a respeito das prestaces suplementares: «As prestacdes suplementares
sO podem ser restituidas aos socios desde que a situagdo liquida ndo fique inferior a soma do capital e da
reserva legal e o respetivo socio ja tenha liberado a sua quota».
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justificada por perdas®™ — ou seja, que ndo se limite a reajustar a cifra estatutaria a
situacdo liquida da sociedade, mas diminua o grau de intangibilidade patrimonial desta,
alterando desse modo a condicdo juridica de uma parte do capital proprio, tornando-o
disponivel para operagdes em beneficio dos sdcios — esté sujeita a um regime especial: o
novo capital estatutario tem que apresentar uma sobrecobertura patrimonial de 20% (art.
95.1), o que, em termos praticos, significa exigir a completa realizacdo da reserva legal;
e os credores podem, em certas condicdes, obter do tribunal uma proibicdo de
distribuicdo [do capital préprio libertado com a reducdo] pelo tempo que este fixar (art.

8 Tenha-se presente que o Codigo prevé a possibilidade de reducdo do capital estatutério,
designadamente: por um lado, quanto & forma ou modalidade, mediante reducéo do valor nominal das
participacdes ou do nimero destas, extinguindo parte delas [art. 94.1b)]; por outro lado, quanto ao fim ou
objetivo visado, para cobertura de prejuizos (saneamento financeiro, reajustamento do capital estatutario a
situacdo liquida; efetivacdo da sujeicdo dos socios as perdas), libertagdo de capital em excesso [para
distribuicdo aos sdcios] ou finalidade especial, incluindo (i) a de dar cumprimento ao principio da
coincidéncia da soma dos valores nominais das a¢fes com a cifra do capital social e, porventura,
dificultar certas operacOes e/ou de as rodear de cautelas (cfr. o art. 347), (ii) a da liberacdo de obrigages
de entrada (art. 27.1; cfr. o art. 232.3) e, sobretudo, (iii) a da libertacdo de capital proprio necessario para
realizar certas operagOes [amortizacdo de quotas (cfr. os arts. 232.3 e 236.1), amortizagdo compulsiva de
acles quando falte capital proprio livre bastante (art. 347; neste caso, o regime é o dos arts. 95 e 96, ndo o
do n° 7), extincdo de a¢des a adquirir para esse efeito (art. 463; neste caso, o regime é o dos arts. 95 e 96,
ndo o do n° 2), aquisi¢do de quotas e acdes prdprias (embora neste caso falte previsdo explicita - cfr. os
arts. 220.2 e 317.4), anulacdo de agOes adquiridas ilicitamente (cfr. o art. 323.3 — embora também falte
previsdo explicita)].

O atual regime da redugdo do capital resulta do DL 8/2007 e representa um enxerto no Codigo
praticamente como se este ndo existisse. Donde resultam, inter alia, diversas remissbes de outros
preceitos do diploma incorretas [como é o caso do art. 347.7] e duas contradi¢des sistematicas graves. Em
primeiro lugar, o n° 1 do art. 95 estd em aberta contradi¢cdo com a ideia de uma reducéo por perdas — em
que, por definicdo, hd um ajustamento da cifra do capital & situagdo liquida da sociedade -,
designadamente em caso de perdas graves justificadoras de medidas de saneamento como se preveé no art.
35. Em segundo lugar, o n° 4 contraria a ideia de que uma das finalidades especiais da reducéo, a que
alude o art. 94, é a de extinguir ou reduzir obrigagdes de entrada, como resulta do art. 27.1 e também a de
viabilizar a amortizacdo de quotas e acBes ndo liberadas, mormente a amortizagdo compulsiva,
conciliando os interesses prosseguidos através desta com o regime de formacdo do capital (cfr. os arts.
232.3 e 347.7; acerca da aquisicdo de acOes, cfr. também os arts. 317.3b) e 318.1). Na base de tais
anomalias estd a reordenagdo do tratamento da matéria e sobretudo a falta de distingdo - presente na
versao original do Cadigo - entre a redugdo por perdas e as demais modalidades e finalidades da reducéo.
Faz-se, por isso, na linha alids do defendido por outros autores, uma interpretacéo corretiva do texto legal,
considerando o art. 95.1 inaplicavel a reducdo por perdas e limitando a aplicagdo do n° 4 do mesmo
artigo, pondo-a de acordo com o sistema do diploma. Deixa-se em aberto a questdo de saber se, além
destas, se justificam ulteriores corre¢es. Sobre o tema, cfr., por ex., P. TARSO DOMINGUES, Variages
sobre o Capital Social, p. 364ss, e in CSC em Comentario (coord. Coutinho de Abreu) 11 (2011), anot. 3.1
ao art. 94, p. 122s, anot. 1 ao art. 95, p. 142s.

Acerca do art. 95.4, em especial, segundo o qual a reducdo ndo exonera 0s sOcios das suas
obrigagdes de liberacdo do capital, mas que s6 pode justificar-se nos casos de reducdo por perdas, cfr.
também TARSO DOMINGUES, Ult. cit., anots. 3.3.1 ao art. 94 e, p. 127, e anot. 3 ao art. 95, p. 146ss, P.
OLAVO CUNHA, Direito das Sociedades Comerciais, Coimbra (Almedina) 2012, p. 862.

Outras questdes: as exigéncias 95.1 e 96 apenas se justificam quando se liberta capital exuberante? E
circunscrevem-se as distribuigdes stricto sensu (arts. 31ss)? Ou também devem valer para operacfes de
amortizagdo e aquisi¢do de quotas e acGes? Mesmo quando a reducdo seja necessaria para libertar meios
(capital proprio) para pagar a contrapartida de uma amortizagdo ou aquisicdo compulsivas (cfr. a seguir,
no texto)? No caso da reducdo para libertagdo do excesso, é necessario justificar a operacdo? Se nao
houver excesso, deliberagdo € nula (cfr. «infra», no texto)?
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96) ¥’ Para este efeito, a sociedade fica provisoriamente impedida de proceder a tal
distribuicdo, embora a maneira defeituosa como esta redigido o art. 96 suscite davidas e
a sua interpretacdo literal possa comprometer a eficacia pratica da salvaguarda
concedida aos credores, 0s quais, mesmo quando a operacdo se destine a libertar capital
supostamente excessivo ou exuberante, perderam a anterior protecdo da necessaria
autorizagdo judicial®.

Além disso, o que se proibe provisoriamente e pode ser interditado pelo tribunal € a
«distribuicdo de reservas disponiveis ou dos lucros de exercicio» (n° 1 do art. 96). Ora,
mesmo interpretando esta expressdo no sentido de que a proibicdo abrange todo o
capital préprio que ficou livre ou disponivel com a redugdo eventualmente acrescido de
lucros futuros, fica a questdo: ela também vale para as hip6teses em que a reducgdo se
haja destinado a libertar o capital proprio necessario para efetivar certa operacdo —
mormente, uma amortizacdo compulsiva ou obrigatoria de quotas ou a¢es?

Na verdade, importa distinguir, designadamente as seguintes situagdes: (i) a de uma
reducdo especificamente dirigida a reducdo da intangibilidade/vinculagdo do patriménio
social (e do correspondente capital proprio), para distribuicdo do excesso (reducéo do
capital exuberante em sentido estrito); (ii) a da reducdo para libertar capital proprio
com vista a viabilizar uma amortizacdo ou aquisicdo de quotas e acdes, mormente se
compulsivas ou obrigatorias para a sociedade; (iii) a da reducdo para liberar obrigacdes
de entrada ou tendo essa liberacdo como efeito (ex., amortizacdo de quotas néo
liberadas); (iv) e a da simples reducdo imposta por lei para evitar uma desconformidade
entre a soma dos valores nominais das acfes e a cifra do capital social, em caso de

8 Recorda-se que, & semelhanca do que ainda acontece nalguns paises pelo menos nas sociedades
correspondentes nossas SA, a redugdo estava, até 2007 (DL 8/2007), dependente de autorizacao judicial.
Acerca do processo de jurisdi¢do voluntaria em aprego, veja-se o0 art. 1058 do NCPC.

8 Cfr. a nota anterior. Resulta do n° 3 do preceito, conjugado com os anteriores: (i) em principio, a
proibicdo dura um més a contar da publicacdo da reducdo, prazo de que dispdem os credores para a
requererem ao tribunal (n° 1); (ii) porém, eles s6 o poderdo fazer apds terem solicitado & sociedade a
satisfacdo do crédito (se ja exigivel) ou a prestagdo de garantia adequada, sem que a sociedade tenha
atendido o pedido, dispondo de 15 dias a contar deste para o satisfazer; pelo que, no comum das
situacdes, apds a publicacao da reducgdo, os credores dispdem de menos de 15 dias para reagir (n° 2); (iii)
apresentado um requerimento judicial, a proibicdo mantém-se até a decisdo; mas, como o prolongamento
da mesma se conta da data em que a sociedade teve conhecimento da apresentacdo do requerimento, se
isso ocorreu depois daquele més, afigura-se teoricamente possivel ter havido entretanto uma distribuicao.
Sobre o assunto, designadamente com proposta interpretativa a respeito dos prazos, cfr. P. TARSO
DOMINGUES, in CSC em Comentario (coord. Coutinho de Abreu) Il (2011), anot. 2 ao art. 96, p. 151s.
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amortizacdo de aces [art. 347.7]%; ou para extinguir acdes, a adquirir para esse
efeito®, evitando esta desconformidade (art. 463).

2.7 Conexa com a anterior, coloca-se a seguinte questdo: pode a sociedade lancar
mé&o de uma operacdo de acordedo inversa (aumento-reducdo) para libertar o capital
proprio necessario a realizagdo de certa opera¢cdo, como a amortizacdo ou a aquisi¢édo de
quotas ou agOes proprias? E para distribuir o valor sobrante, naturalmente dentro dos
limites dos arts. 95 e 96?

Por exemplo, pode deliberar um aumento do capital por incorporacdo da reserva

legal geral™

e de outras reservas intangiveis, seguido de uma reducdo para niveis
compativeis com as exigéncias de capital minimo e a sobrecobertura (intangivel) do art.
95.1? Se sim, que outras reservas podem utilizar-se? Prémios de emissao? Reservas de
reavaliagdo ou revalorizagdo de ativos ndo realizada? Em certos casos, dotagdes
gratuitas de terceiros? Se houver prestacGes suplementares ou acessorias equiparaveis

realizadas, podem elas ser utilizadas sem o consentimento de todos os afetados?

Deve a sociedade poder realizar tal operacdo de acordedo pelo menos quando tenha
o direito potestativo, 0 6nus ou a obrigacdo de concretizar certa operagdo que dependa
do pressuposto financeiro em analise, como a aquisi¢cdo ou amortizacdo compulsivas de
quotas ou acbes com fundamento legal ou estatutario, ou como a aquisicdo ou
amortizacdo destinada a dar satisfagdo a direitos exoneratdrios®>?

2.8 Na prética, a afetacdo do patrimonio social em beneficio dos socios pode dar-se
fora do quadro legalmente definido, isto é, sem observancia das regras assinaladas, que
impdem limites substantivos (arts. 31 a 33, 236.1/3, 347.7, 220.2 e 317.4, 94ss, etc.) e
procedimentos adequados e transparentes (cfr. arts. 31.1 e 33.3, 236.2, 246.1b), 234.1,
319, 94ss; e «supra», 1.7). Ou seja, o principio da intangibilidade também pode ser

8 Havendo ag6es sem valor nominal, o problema ndo se pde e justifica diferente leitura da lei? Nos casos
da al. a), porque nao ha reserva? Aceita-se a diminui¢do da intangibilidade? Que néo se aceita na al. b)
apesar de se tratar de amortizagdo por conta de capital prdprio livre (sem a redugdo)? Porqué?

Note-se que o principio da coincidéncia da cifra do capital e da soma dos valores nominais das acdes
ndo foi observado no caso das agdes remiveis (art. 345), mas trata-se de solugdo discutivel, distinta da do
modelo inspirador; quanto as quotas, cfr. o art. 237 (regime diferenciado, consoante haja clausula
estatutaria sobre o0 assunto ou ndo). Dele decorre, por exemplo, apesar do siléncio da lei, a necessidade de
reduzir o capital de a¢des anuladas em virtude de anterior aquisicdo ilicita e/ou superior a 10% (art.
323.3): cfr. M?® VICTORIA ROCHA, Aquisicdo de agbes proprias no CSC, Coimbra (Almedina) 1994, p.
300s, MARGARIDA COSTA ANDRADE, anotac¢éo 5 ao art. 323, in CSC em Comentério V (2012), p. 464.

% A aquisicdo ndo tem que respeitar neste caso o limite geral dos 10% [art. 317.3b)].

% A exigéncia do art. 95.1, sendo aplicavel, leva a que a nova reserva legal fique, em geral, preenchida, o
que limita o alcance da incorporagéo-reducéo.

%2 Note-se, com possivel interesse para o problema, que, no caso da amortizacéo de acdes, o legislador da
um tratamento favoravel a amortizacdo compulsiva, dispensando a aplicacdo do regime dos arts. 95.1
(parece) e 96, se se verificarem os pressupostos do art. 347.7.
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posto em causa de forma indireta, através de negocios juridicos celebrados entre a
sociedade e os socios, para além dos relativos a quotas e agdes proprias.

Visando o principio prevenir a producéo de certo resultado — a afetacdo em causa —
a proibicdo nele contida respeita a todo e qualquer meio que produza tal resultado; quer
esteja em causa um ato especificamente destinado a isso (por exemplo, uma deliberagéo
de distribuicdo de dividendos), quer um ato que a tenha como consequéncia, do qual a
afetacdo decorra objetivamente, ainda que de forma indireta. O art. 34.5 di-lo
explicitamente®™. Na verdade, dispde-se no n°® 1 do preceito: «Os sécios [e/ou 0s
transmissarios do «direito» — n° 2] devem restituir a sociedade 0s bens que dela tenham
recebido com violagdo do disposto na lei, mas aqueles que tenham recebido a titulo de
lucros ou reservas importancias cuja distribuicio ndo era permitida pela lei,
designadamente pelos artigos 32.° e 33.°, s6 sdo obrigados a restituicdo se conheciam a
irregularidade da distribuicdo ou, tendo em conta as circunstancias, deviam ndo a
ignorar». E 0 n° 5 acrescenta: «Ao recebimento previsto nos numeros anteriores é
equiparado qualquer facto que faca beneficiar o patrimonio das referidas pessoas dos
valores indevidamente atribuidos»®.

Englobam-se aqui, designadamente: perdfes de dividas que os sdcios tenham
perante a sociedade, totais ou parciais; outros atos gratuitos, como a concessdo de
empréstimos gratuitos pela sociedade aos sécios e, eventualmente, a prestacdo de
garantias a favor de credores destes, mesmo no quadro de uma relacdo de dominio;
contratos onerosos em que a atribui¢do patrimonial da sociedade seja superior a da
contraparte sécia, a0 menos havendo um desequilibrio claro a favor desta®®, etc.

2.9 A exposicdo precedente permite extrair diversas conclusGes. Primeira: a
intangibilidade do capital constitui um principio juridico. Especificamente, um
principio juridico de protecdo ou conservacdo do patrimonio social, limitando a sua
afetacdo em beneficio dos sécios. Segunda: dominantemente, é entendido como um

% Se houver uma aquisicdo de agBes proprias a custa de capital préprio indisponivel, também dever de
restituicdo? Cfr. MARGARIDA COSTA ANDRADE, anotagdo 1 ao art. 323, in CSC em Comentario V (2012),
p. 458s, nota 3 (discordando da opinido de CARBONETTI, em sentido afirmativo).

% Cfr., ainda, 0 art. 121.1b) do CIRE. No CSC, tenha-se também presente o prescrito na parte final do art.
287.3 (sem correspondéncia no n® 3 do art. 209!): «No caso de se convencionar a onerosidade [das
prestacdes acessérias], a contraprestagdo pode ser paga independentemente da existéncia de lucros de
exercicio, mas ndo pode exceder o valor da prestacdo respetiva». Acerca do dever de restituicdo na
Diretiva 2012/30/UE, cfr. o art. 18.

% No sentido de que releva qualquer discrepancia de valor significativa, cfr., para o direito aleméo, por
exemplo, FLEICHER, in Aktiengesetz Kommentar (2015), cit., n° 12ss, p. 869ss; no sentido da exigéncia
de uma despropor¢do manifesta, cfr. o art. 678.2 do CO suico. Veja-se também, a este respeito, o art.
121.1h) do CIRE e cfr. o art. 287.2, citado na nota anterior. Sobre o tema em geral, cfr. FATIMA GOMES,
O Direito aos Lucros e o Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Andnimas (2011), cit., p. 289ss.
Acerca da obrigacdo de restituicdo, p. 289, 292ss.
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principio de protecdo dos credores sociais, 0 que permite qualifica-lo como um
mecanismo especial de conservacao da respetiva garantia patrimonial, que acresce aos
mecanismos gerais previstos nos artigos 605 e seguintes do CC. Terceira: em causa esta
definir a fronteira entre o poder dos socios de, por forma direta e indireta, dispor do
patrimonio da sua sociedade em seu beneficio, promovendo a transferéncias de valor do
mesmo para 0S Seus patriménios pessoais - poder que detém enquanto tipicos
investidores em capital de risco e domini de uma organizacdo produtiva de fim
econdmico interessado lucrativo, destinada legalmente a autovalorizar-se em seu
beneficio -, e a base patrimonial (e econdmica) de garantia da outra categoria de
investidores, os investidores em capital alheio, impedindo que o risco do
empreendimento social, que em Gltima analise deve recair sobre 0s scios, seja por estes
transferido, numa medida inadequada, para esses outros investidores (credores) -
diretamente e através de atos de quem administra a sociedade. Quarta: o funcionamento
do principio tem na sua base o sistema de informacdo contabilistica, mormente as
normas e principios relativos a elaboracdo do balanco de exercicio e das demonstra¢des
de resultados. Sucede, porém, que, com as NIC/NIRF e o SNC, ocorreu uma mudanca
de paradigma: estes mapas financeiros deixaram de ser orientados para o apuramento do
lucro distribuivel e mais genericamente para a identificacdo do capital préprio livre,
suscetivel de «apropriacdo» pelos sécios, passando a cumprir sobretudo uma funcgéo
informativa, no interesse de todos os investidores, atuais e potenciais, da sociedade.
Tornaram-se por isso em boa medida inadequados e insuficientes para uma correta
aplicacdo do principio da intangibilidade. Dai, designadamente, as normas adicionais
dos n% 2 e 3 do art. 32. Quinta: os beneficiarios das transferéncias de valor da
sociedade tanto podem ser 0s socios em geral - caso paradigmatico da distribuicdo de
lucros de exercicio ou da distribuicdo de capital exuberante mediante reducdo da
respetiva cifra estatutaria - como apenas alguns desses socios, de que sdo exemplos
tipicos a amortizacdo e a aquisicdo de quotas proprias (ou acfes). Sexta: as regras
materiais que concretizam o principio sdo completadas com adicionais regras
procedimentais de transparéncia e igualdade de tratamento, designadamente a norma do
art. 31.1, segundo a qual toda a transferéncia de valor em causa deve passar, em
principio, por uma deliberacdo da coletividade dos sécios (cfr., ainda, o art. 33, n° 3 e
4). Sétima: juridico-materialmente, o principio aplica-se, no entanto, mesmo que esta
norma nao seja observada, como resulta de forma clara do art. 34.5. Oitava: embora 0s
casos em que paradigmaticamente o principio atua sejam, por um lado, os da
distribuicdo de lucros e reservas e, por outro lado, o da amortizacdo (ou remigéo) e
aquisicdo de quotas e ac¢Oes da sociedade emitente (ou liquidacdo de partes sociais), por
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esta, 0 seu ambito de aplicacdo ¢ amplo e variado, compreendendo também operacdes
de reducéo do capital (ou de aumento e redugéo) e transferéncias de valor resultantes de
negdcios comuns celebrados entre a sociedade e um ou mais dos seus sdcios, como
sucedera quando um destes lhe compra um bem pagando um preco inferior ao real ou de
mercado. Nona: no funcionamento do principio assume papel decisivo a distincdo entre
capital préprio livre e capital proprio vinculado. A terminologia legal é variada: «néo
podem ser distribuidos aos socios bens da sociedade» se em resultado disso 0 «capital
proprio» se tornar «inferior a soma do capital social e das reservas que a lei ou o
contrato ndo permitem distribuir aos socios», ou se, a partida, ele ja for inferior (art.
32.1); «as prestacGes suplementares s6 podem ser restituidas aos sécios desde que a
situacdo liquida ndo fique inferior a soma do capital e da reserva legal» (art. 213.1); «as
quotas proprias s6 podem ser adquiridas pela sociedade (...) se, para esse efeito, ela
dispuser de reservas livres em montante nao inferior ao dobro do contravalor a prestar»
(art. 220.2); «como contrapartida da aquisi¢do de a¢Oes proprias, uma sociedade s6 pode
entregar bens que, nos termos dos artigos 32 e 33, possam ser distribuidos aos socios»,
devendo o valor dos bens distribuiveis ser, pelo menos, igual ao dobro do valor a pagar
por elas» (art. 317.4); «a sociedade sO pode amortizar quotas quando, a data da
deliberacdo, a sua situacdo liquida, depois de satisfeita a contrapartida da amortizacao,
ndo ficar inferior a soma do capital e da reserva legal, a ndo ser que simultaneamente
delibere a reducdo do seu capital» (art. 236.1; cfr. também o n° 3, bem como o art. 240,
n% 6 e 7); a reducdo do capital destinada a efetivar uma amortizacdo compulsiva e/ou
obrigatoria de acGes liberadas tem que observar o disposto no art. [96], salvo se «forem
unicamente utilizados fundos que, nos termos dos artigos 32 e 33, possam ser
distribuidos aos acionistas» [art. 347.7b); acerca da amortizacdo impropria, cfr. também
o0 art. 346.1; quando a remicao de acdes, o art. 345.4; e sobre a reducdo do capital por
extincdo de agdes, o art. 363.2b)]. Décima: a vinculacdo € essencialmente legal, mas
pode também decorrer do pacto social (vinculacdo estatutaria). Décima primeira:
existem dois niveis de vinculagdo ou intangibilidade legal, a que pode acrescer um
terceiro, estatutario. O primeiro condensa-se na regra segundo a qual ndo pode haver
operaces em beneficio dos socios, diminuindo o capital proprio, se este se tornar
inferior ao valor agregado do capital social e das reservas legais (art. 32.1/in fine) ou se,
a partida, for inferior a cifra do capital social (e eventuais reservas fixas), em virtude de
perdas verificadas (art. 32.1; cfr. tambeém o art. 33.1). O segundo nivel tem sobretudo a
ver com os lucros apurados pelas contas anuais mas ainda ndo realizados, que a lei
parece equiparar a reservas indisponiveis (art. 32, n°% 2 e 3), com exigéncias de
formagéo e reconstituicdo de reservas (art. 33.1) e com valores de despesas de
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constituicdo, 1&D inscritos no ativo (art. 33.2). O terceiro respeita a formacao,
conservacao e reconstituicdo de reservas estatutarias.

Colocam-se aqui diversas questdes. Referem-se algumas. Primeira: lido a letra, o
art. 32.1 proibe a distribuicdo de valor aos socios se o capital proprio for «inferior a
soma do capital e das reservas que a lei ou o contrato ndo permitem distribuir». Mas que
reservas sao estas? Como funciona esta vertente do principio? Segunda: Quais s&o as
reservas legais e estatutarias de carater fixo, sujeitas a reconstituicdo plena em caso de
perdas, quais as sujeitas as regras de reconstituicdo da reserva legal geral e quais as que
podem ser declaradas extintas por imputacdo de perdas? Mais latamente, quais sdo as
reservas equiparadas a reserva legal geral? Em que consiste essa equiparagdo?
Designadamente, que reservas sdo suscetiveis de ser incorporadas no capital? Quais
delas podem ser «utilizadas» para cobertura de perdas, extinguindo-se? Quais aquelas
que, em caso de perdas, se mantém como cifras de retencdo complementares do capital
social sujeitas a reintegracdo integral como este e quais delas ficam sujeitas ao regime
de reconstituicdo da reserva legal geral? No caso especial dos prémios de emissédo, qual
0 regime a que ficam sujeitos? Havendo perdas, qual a ordem de imputacdo destas,
havendo eventuais resultados transitados positivos e reservas, legais e estatutarias?
Terceira: Quando se reconstituem reservas, segundo o regime da reserva legal geral, a
percentagem do lucro de exercicio a reter incide sobre este ou incide sobre o valor do
mesmo que seja também lucro de balanco (ou seja, ap6s abatimento de perdas)? Quarta:
Que sucede a reserva legal existente quando o capital social é reduzido? Quinta: Como
funcionam, na sua aplicacdo pratica, o principio e 0 método contabilisticos do justo
valor e da equivaléncia patrimonial e dos correspondentes n° 2 e 3 do art. 32? Quando
se apura o resultado do exercicio, havendo lucro, é necessario segregar do lucro liquido,
logo nessa altura, os eventuais incrementos de valor ndo realizados a que aludem estes
n% 2 e 3 do art. 32? Tais valores constituem reservas legais indistribuiveis de carater
fixo, isto é, mantendo-se o valor dos ativos que lhes estdo na base, sujeitas a
reconstituicdo plena em caso de afetagdo por perdas com outra origem? O seu valor a
considerar para os presentes efeitos € o montante das mesmas abatido de impostos?
Sexta: A assinalada diferenca de redagédo dos arts. 32.1, 220.2, 317.4 (e, ainda, 346.1,
347.2Db), etc.), por um lado, e os arts. 236.1 e 213.1, por outo lado, que apenas aludem
ao capital e a reserva legal [geral] como cifras de vinculagdo ou retengdo, significa um
distinto alcance do principio da intangibilidade? Sendo menor nestes casos? Pelo menos
quando estejamos perante uma amortizagdo compulsiva ou obrigatoria de quotas [cfr., a
respeito das agdes, o art. 347.2b)]? Concretamente, em caso de amortizacdo de quotas,
devem incluir-se na «reserva legal» a que alude o art. 236.1 as reservas legais
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equiparadas (cfr. o art. 295.2)%? E os excedentes/variacdes resultantes da aplicacio do
principio do justo valor e do método de equivaléncia patrimonial (art. 32, n° 2 e 3)?
Mas ndo eventuais reservas estatutarias (salvo as destinadas a essa amortiza¢do)? Deve
atender-se a reserva legal ja constituida ou montante méximo legal? Abstraindo da
aludida exigéncia do «dobro», a situacdo é diferente da da aquisicdo de quotas e da
amortizacdo e remicdo e acOGes? Se o ndo é, porqué as diferencas de redacdo (cfr.
também a nota anterior)? Sétima: E de admitir uma operacdo de acordedo inversa
(aumento do capital por incorporagdo de reservas com simultdnea embora logicamente
subsequente reducdo para libertar capital)? Com que reservas? Em quaisquer
circunstancias ou apenas em casos especiais como 0s da amortizagdo compulsiva ou
obrigatdria de quotas e acdes? Oitava: As disposicOes estatutarias relativas a reservas
(que criam reservas, elevam o nivel da reserva legal ou favorecem a reconstituicao
desta) devem ser encaradas como disposi¢oes de protecdo dos credores?

Noutra ordem de ideias: o principio da intangibilidade contém sem davida normas
de comportamento, mormente proibitivas, fonte de ilicitude e correspondente
responsabilidade, civil e porventura criminal. Além disso, nos termos do art. 34, o valor
indevidamente recebido pelos sécios deve ser restituido; embora apenas se recebido
com conhecimento de que o principio foi violado ou desconhecimento negligente (n° 1).
Mas é afetado também o poder juridico da sociedade (o poder de dispor do seu
patrimonio em beneficio dos sécios)? Se sim, de que modo? Gerando a invalidade dos
atos sociais, mormente deliberacdes da coletividade dos socios? Acarretando a sua
ineficacia? Ou a mera anulabilidade? Sendo outra a consequéncia? A ideia de nulidade é
compativel com a obrigacdo de restituicdo limitada aos sdcios beneficiarios de ma fé ou
negligentes? Existem diversos graus de intangibilidade? E correspondentes
consequéncias também diferenciadas? Mesmo dentro da intangibilidade legal em
sentido estrito, ou seja, deixando de fora as regras de indisponibilidade estatutarias,
ainda que relativas a reserva legal? Fazem-se em seguida algumas observacdes sobre o
assunto, considerando especialmente as deliberacdes da coletividade dos sécios. Um
tratamento de fundo da matéria tera de ficar para outra ocasido.

3. Consequéncias da inobservancia do principio da intangibilidade. Deliberacdes
de distribuicao de lucros ou reservas inexistentes ou ndo distribuiveis. Invalidade
da deliberacgdo e obrigacao de restituicéo

% Note-se que o tipo penal previsto no art. 513 tem redacio analoga. Cfr. a diferente redacéo do art. 514
(distribuicao ilicita de bens).
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Vejamos mais de perto o sentido e alcance da proibicdo que o principio da
intangibilidade do capital no sentido lato acabado de tracar encerra e as consequéncias
da respetiva violacdo. Concretamente, pretende-se saber: como opera 0 principio a
protecdo do patrimonio social e dos credores? Que acontece se for proposta, deliberada
e/ou realizada uma operacéo social que afete o patrimonio social numa medida superior
ao valor do capital préoprio livre ou disponivel para o efeito e, portanto, a custa do
capital proprio intangivel, com violacdo das regras de vinculacdo do mesmo?

3.1 Comeca-se pelos competentes preceitos legais. A analise empreendida incide
sobre as distribuicbes de valor em geral, bem como sobre a amortizacao e a aquisi¢do de
quotas e acdes proprias’’.

a) Prescreve o art. 31.2: «As deliberacdes dos socios referidas no numero anterior
[de distribuicdo de valor aos s6cios] ndo devem ser cumpridas pelos membros da
administracdo se estes tiverem fundadas razdes para crer que: a) Alteracdes entretanto
ocorridas no patrimoénio social tornariam a deliberacdo ilicita, nos termos do artigo
32.% b) A deliberacdo dos socios viola o preceituado nos artigos 32.° e 33.%¢c) A
deliberacdo de distribuicdo de lucros de exercicio ou de reservas se baseou em contas da
sociedade aprovadas pelos socios, mas enfermando de vicios cuja correcdo implicaria a
alteracdo das contas de modo que ndo seria licito deliberar a distribuicdo, nos termos
dos artigos 32.° e 33.%. Existe aqui, portanto, uma proibicdo de execucdo das
deliberagcdes de distribuicdo de valor aos socios que ofendam o principio da
intangibilidade: quer a falta do requisito em apreco se verifique ao tempo da deliberacao
(deliberacao ilicita), quer tdo-s6 na data de execucdo da mesma (proibicdo de execucao
de deliberacdo licita no momento em que foi tomada).

Acrescenta-se no art. 514: «1 - O gerente ou administrador de sociedade que
propuser a deliberacdo dos sécios, reunidos em assembleia, distribuicdo ilicita de bens
da sociedade € punido com multa até 60 dias. 2 - Se a distribuicéo ilicita chegar a ser
executada, no todo ou em parte, a pena sera de multa até 90 dias». H4 aqui portanto

" Um outro grande grupo de casos em que o principio da intangibilidade do capital social atua pode ser
ilustrado com o exemplo de uma deliberacdo dos sécios de uma SQ que aprova a aquisi¢do de um bem a
um sécio por prego superior ao real ou a alienagcdo de um imovel de sociedade a um sécio por valor
inferior ao real. Porém, diretamente aplicavel ao primeiro caso, salvo situacBes de fraude ao disposto nos
arts. 31ss, apenas encontramos o aludido art. 34.5, donde pode retirar-se uma obrigacdo do sécio
beneficiario de restituir a sociedade a diferenga. E, no segundo caso, nem isso, embora a solugdo razoavel
pareca ser a de, mantendo-se o negdcio, obrigar o sdcio a pagar a diferenca, para o negécio se manter. Em
qualquer dos casos, dentro do exigido pelo principio da intangibilidade. Veja, a prop6sito, o que dispde o
CSC a respeito da formacdo do capital social, mormente o art. 25.

Acerca deste tépico das consequéncias da inobservancia do principio da intangibilidade, para além
das indicagBes fornecidas «infra», cfr., em geral, FATIMA GOMES, O Direito aos Lucros e o Dever de
Participar nas Perdas nas Sociedades Andnimas (2011), cit., p. 289ss.
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duas proibicdes penais, dirigidas aos membros do érgdo de administracdo da sociedade:
eles ndo devem promover a aprovacao pela coletividade social de distribuigdes de valor
que ofendam o principio da intangibilidade; e ndo devem executar tais deliberacGes.
Note-se que a proibi¢do de execucao ja consta em geral do art. 31.2. A questdo que pode
levantar-se é a de saber se o tipo penal em apreco tem a mesma extensdo™.

Adicionalmente, importa ter presente que as distribuicdes de valor em apreco séo
da competéncia da coletividade dos socios (arts. 31.1, 246.1e), etc.), sancionando a lei
penalmente os gerentes ou administradores que realizarem uma tal distribuicdo, com
violacdo do principio da intangibilidade, ndo aprovada pelos sécios (em assembleia
geral?) ou com desrespeito por deliberagdo dos socios (art. 514, n° 3 e 4).

Para além da eventual responsabilidade penal, os gerentes e administradores séo
responsaveis civilmente, nos termos dos arts. 72ss.

Implicito nos arts. 32 e 33 estd, no entanto, também uma proibicdo dirigida aos
sOcios: estes nem devem propor, nem aprovar, nem promover a execu¢do de
deliberagdes que ofendam o principio da intangibilidade do capital. No que respeita a
execucdo, mesmo tratando-se de deliberacOes licitamente aprovadas; como se infere do
art. 31.2, embora este tenha diferentes destinatarios.

Assume, ainda, particular relevancia o disposto no ja citado art. 34. Determina o n°
1. «Os sécios devem restituir a sociedade os bens que dela tenham recebido com
violacdo do disposto na lei, mas aqueles que tenham recebido a titulo de lucros ou
reservas importancias cuja distribuicdo ndo era permitida pela lei, designadamente pelos
artigos 32.° e 33.% sé sdo obrigados a restituicdo se conheciam a irregularidade da
distribuicdo ou, tendo em conta as circunstancias, deviam nédo a ignorar». Apesar de tal
dever de restituicdo se limitar aqui ao valor recebido a titulo de lucros ou reservas, o n°
5 acrescenta: «Ao recebimento previsto nos nimeros anteriores é equiparado qualquer
facto que faca beneficiar o patrimonio das referidas pessoas [sOcios e respetivos
transmissarios] dos valores indevidamente e atribuidos».

O dever de restituicdo em apreco - embora impenda apenas sobre 0s socios que, a
data do recebimento(?), conheciam ou ndo deviam ignorar o carater ilicito do mesmo (e
apesar do onus de prova da sociedade, n° 4) - existe mesmo que a sociedade ndo se
encontre insolvente ou na iminéncia de ficar insolvente. Se depois da deliberacdo de

% Considerando ser mais restrito, cfr. GABRIELA PARIS FERNANDES, «O crime de distribuico ilicita de
bens da sociedade», DJ XV/2 (2001), p. 231-331, 307ss, € SUSANA AIRES DE SOUSA, anotacdes 2.2.2 e
2.2.5a0 art. 514, in CSC em Comentario (coord. Coutinho de Abreu), p. 451 e 453.
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constituicdo do crédito mas antes do seu vencimento/pagamento ocorrer esta situacdo
falencial, além da provavel proibicdo de execucdo da deliberagdo e portanto do
pagamento nos termos do art. 31.2 a) e b), o crédito, se for admitido no concurso de
credores, serd tratado como crédito subordinado [art. 48d) do CIRE]. Se o pagamento
tiver sido efetuado e nos dois anos subsequentes vier a ser iniciado um processo de
insolvéncia da sociedade, 0 mesmo é resolivel sem condicdes, por forca do art. 121.1b)
do CIRE, devendo o beneficiario restituir a massa social insolvente o valor recebido
(art. 126 do CIRE)®,

b) Encontramos também uma proibicdo de execucdo semelhante a prevista no art.
31.2 num outro contexto - a respeito da aquisicdo de agdes proprias. Recorda-se que 0
art. 317.4 estabelece que, «como contrapartida da aquisicdo de acdes proprias, uma
sociedade sé pode entregar bens que, nos termos dos artigos 32.° e 33.°, possam ser
distribuidos aos socios, devendo o valor dos bens distribuiveis ser, pelo menos, igual ao
dobro do valor a pagar por elas». Se no momento da aquisicdo faltar este requisito,
resulta do art. 319.2 que a deliberacdo que a aprovou (cfr. o art. 319.1) ndo pode ser
executada; ou seja, como nas situagdes anteriores, a sua execugao encontra-se proibida.

O mesmo vale para a aquisicdo de quotas proprias, embora a lei ndo o diga
expressamente’®. Relembra-se que o art. 220.2 dispde que as «quotas proprias so
podem ser adquiridas pela sociedade (...) se, para esse efeito, ela dispuser de reservas
livres em montante ndo inferior ao dobro do contravalor a prestar». Porém, acrescenta o
n°®3 que «sao nulas as aquisicdes de quotas proprias com infracdo do disposto neste
artigo». Neste aspeto, o regime distingue-se do relativo as acfes: segundo a
interpretacdo dominante da lei, quanto a estas, ndo se sanciona com a nulidade, nem a
deliberac&o, nem o negdcio de aquisicdo’®".

A proibicdo respeita quer a aquisicdo das quotas ou acBes proprias diretamente pela
sociedade quer a respetiva aquisicdo por conta desta. E a sua violacdo acarreta a
responsabilidade penal dos gerentes ou administradores envolvidos (art. 510.1), bem
como a respetiva responsabilidade civil pelos danos causados (arts. 72ss).

Sendo a aquisicao de quotas nula (art. 220.3), aplicam-se as regras gerais, ou seja, a
titularidade da quota ou quotas mantém-se no cedente e este deve restituir a sociedade o

% Pode discutir-se se a resolugéo respeita apenas a deliberacdo de constituicdo do crédito (?). Sobre este
regime do CIRE, cfr. «supra», 2.

100°Tal pode retirar-se, no entanto, se necessario fosse, do art. 510.

01 Cfr. as indicacBes fornecidas por EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das
participacdes sociais. Impugnacgéo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 102 e nota 68, e «infra»,
4.
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valor recebido (art. 289 do CC). O que néo é necessariamente a melhor solucdo para a
sociedade e para os interesses dos credores que se visa proteger (!): pense-se no caso de
o titular da quota nédo estar em condicOes de restituir o que recebeu, no todo ou em
parte, em virtude, designadamente, de se ter tornado insolvente (apesar de a quota
integrar a massa insolvente).

c) Como se observou, dispde o artigo 236 que uma sociedade por quotas «s6 pode
amortizar» onerosamente quotas proprias «quando, a data da deliberacdo, a sua situacédo
liquida, depois de satisfeita a contrapartida da amortizacéo, ndo ficar inferior a soma do
capital e da reserva legal, a ndo ser que simultaneamente delibere a reducédo do seu
capital» (n° 1), devendo a deliberacdo de amortizacdo «mencionar expressamente» a
verificacdo deste requisito (n° 2). «Se ao tempo do vencimento da obrigagdo de pagar a
contrapartida da amortizacéo se verificar que, depois de feito este pagamento, a situagéo
liquida da sociedade passaria a ser inferior a soma do capital e da reserva legal, a
amortizacdo fica sem efeito e o interessado deve restituir a sociedade as quantias
porventura ja recebidas» (n° 3), salvo se esse interessado, em alternativa, optar: ou pela
amortizacdo parcial da quota, em propor¢do do que j& recebeu, e sem prejuizo do
montante legal minimo da quota; ou pela espera do pagamento até que se verifiqguem
estas condicGes, mantendo-se nesta hipotese a amortizacdo (n° 4). Tal op¢do tem de ser
declarada por escrito a sociedade, nos 30 dias seguintes aquele em que ao sOcio seja
comunicada a impossibilidade do pagamento pelo referido motivo (n° 5).

Como se nota, a lei ndo dispde sobre as consequéncias de uma eventual deliberacdo
de amortizacdo se, na data em que € tomada, a sociedade ndo dispuser de capital proprio

livre bastante'®?

para pagar a contrapartida devida; ou se ndo mencionar que tal requisito
se verifica. Trata-se de questdo a ver adiante (n° 5). Mas, faltando tal requisito no
momento de pagar, € clara no sentido de que a amortizacdo deliberada fica, em
principio, sem efeito; e, se a sociedade ja tiver realizado algum pagamento anterior, 0
beneficiario deve restituir o valor recebido. Admitem-se, em todo o caso, solucdes
alternativas compativeis com o principio da intangibilidade: a amortizacdo parcial
(acarretando a mera reducdo da quota ou, abrangendo a amortizacdo mais que uma

quota, a possivel amortizacao apenas de parte delas) ou a espera de pagamento.

O gerente de sociedade que, em violacdo da lei, amortizar ou fizer amortizar quota,
total ou parcialmente, e por modo que, a data da deliberacdo, e considerada a
contrapartida da amortizacéo, a situacdo liquida da sociedade fique inferior a soma do
capital e da reserva legal, sem que simultaneamente seja deliberada a reducéo do capital

192 Acerca deste requisito, cfr. «supra».
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para que a situacdo liquida se mantenha acima desse limite, serd punido com multa até
120 dias (art. 513.1). Como se nota, 0 objetivo da penalizacdo da conduta dos gerentes
parece ser o de prevenir a tomada de deliberagfes de amortizagdo que envolvam a
violagdo do principio da intangibilidade do capital social. O preceito suscita, no entanto,
graves duvidas de interpretacdo. Na verdade, sendo a amortizacdo de quotas da
competéncia exclusiva da coletividade dos socios, efetivando-se mediante deliberacédo
desta [arts. 234.1 e 246.1b)], o gerente nem tem o poder juridico de as amortizar nem de
as fazer amortizar, embora possa propor a amortiza¢do, com ou sem reducgéo do capital.
Assim, um sentido possivel da norma, mas sujeito a discussao, sera o de que o gerente
comete infracdo penal se propuser a coletividade dos sécios uma amortizacéo ilicita, por

acarretar a violacdo daquele principio (cfr., a propésito, o art. 514.1)*%.

N&o se proibe expressamente a execucdo da deliberacdo, quando falte capital livre
bastante no momento em que foi tomada e/ou no momento de pagar. Dadas as
diferencas existentes entre a distribuicao de lucros e reservas, o reembolso de prestacGes
suplementares, a amortizacdo impropria de acgdes, etc., e a situacdo presente, em que a
deliberacdo tem por objeto a amortizagdo da quota e ndo necessariamente proporcionar
ao titular o respetivo valor (cfr. «<supra». 1.8), o art. 31.2 ndo parece aqui aplicavel. Falta
a analogia das situacGes. Porém, por um lado, se, como é doutrina corrente, a
deliberacdo for nula quando ndo exista capital proprio livre bastante ao tempo em que
foi tomada (art. 236.1), podera entender-se que 0s gerentes estdo proibidos de lhe dar
execucdo, precisamente por ser nula. Por outro lado, ainda que a deliberacéo seja valida,
pode deduzir-se do art. 236.3 uma proibicdo de pagamento da contrapartida se este
violar o principio da intangibilidade, cuja infracdo sera, pelo menos, geradora de

responsabilidade civil (arts. 72ss)"%.

193 Todavia, a ser assim, ficam de fora: os casos em que, extravasando a sua competéncia, 0s gerentes
realizem uma amortizacdo de quotas (invalida e/ou ineficaz), com inobservancia do principio da
intangibilidade (ilicita), comunicando-a ao titular da quota, promovendo o respetivo registo e pagando a
contrapartida (cfr., a propo6sito, o art. 514.3); 0s casos em que executem uma deliberacdo apesar de, no
momento de pagar, a sociedade ndo ter capital préprio livre suficiente, quer esse capital existisse quer nao
ao tempo da deliberacdo. E, independentemente disto, a disposi¢cdo mostra-se problematica do ponto de
vista dos principios do direito penal. Sobre o assunto, cfr. P. TARSO DOMINGUES, in CSC em Comentario
VIl (2014) (coord. Coutinho de Abreu), anotagdo 5 ao art. 531, p. 531 (considerando, no seguimento de
Anténio Soares, 0 gerente responsavel pelo pagamento da contrapartida se este violar o principio da
intangibilidade, mas sem desenvolver o assunto), por um lado, e SUSANA AIRES DE SOUSA, ibidem,
anotacdo 1.2.1 ao art. 513 e anotacdo 1.2.2, «in fine», p. 442ss, por outro lado, com mais indicacdes.

104 Cfr. a nota anterior. Embora em contexto diferente, para um afloramento do principio da proibicéo de
execucdo de deliberagBes nulas, cfr. o art. 412.4.
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Estando em causa a correspondente amortizacdo onerosa de acdes'®®, importa
distinguir: a amortizagdo compulsiva, facultativa ou «obrigatoria», s6 pode dar-se com
reducdo do capital social, mas, havendo capital préprio livre suficiente para pagar a
contrapartida, ndo tem que se observar o disposto no art. 96 [art. 347.7b)]'%; a
amortizacdo voluntaria e facultativa ndo se encontra expressamente regulada, mas pode
inferir-se do art. 347 que ela s6 é permitida mediante reducdo do capital, com

observancia do disposto nos arts. 95 e 96.

N&o havendo capital proprio livre bastante, a reducdo do capital servird também
para o «criar». Mas tal reducdo pode revelar-se insuficiente. Coloca-se, entdo, o aludido
problema da admissibilidade ou ndo da operacdo de acordedo inversa, de resto comum a
amortizagéo de quotas.

d) Resulta do exposto que, salvo o disposto no art. 220.3, quanto a aquisicdo de
quotas prdprias, a lei ndo liga diretamente a violacdo do principio da intangibilidade a
invalidade dos atos socais envolvidos, designadamente das deliberagdes da coletividade
dos socios. Recordam-se, no entanto, possiveis disposicdes gerais aplicaveis. Assim,
estabelece o art. 56.1d): «Sao nulas as deliberagdes dos sécios (...) cujo conteudo -
diretamente ou por atos de outros érgdos que determine ou permita - seja ofensivo dos
bons costumes ou de preceitos legais que ndo possam ser derrogados, nem sequer por
vontade unanime dos soOcios». Salientam-se, pois: as deliberacbes diretamente
ofensivas, pelo seu contetdo, de preceitos legais imperativos que ndo respeitam apenas
a protecdo de interesses disponiveis dos socios; e as deliberagbes que impdem ou
permitem a outros 6rgdos, mormente ao 6rgao de administracdo, uma conduta ofensiva
de tais preceitos. As regras que concretizam o principio da intangibilidade contam-se
entre esses preceitos; dai que o entendimento comum, quer na doutrina, quer na
jurisprudéncia, seja o de que as deliberacdes que as violam s&o nulas*®’. Recorda-se que,
nos termos gerais, um negdcio juridico é nulo se o seu objeto for contrario a lei (art.
280.1 do CC). Conteudo da deliberacdo ou objeto do negécio é coisa diferente do
respetivo fim (cfr. o art. 281 do CC) e das circunstancias em que 0S mesmos Sao
praticados. Mas na contrariedade a lei compreendem-se 0s negocios destinados a

195 Tratando-se de amortizacio imprépria de acBes (art. 346), a situagdo aproxima-se da dos arts. 31ss. E,
no entanto, pelo menos duvidoso que se aplique o art. 514. Acerca da eventual aplicacdo do art. 513, cfr.
SUSANA AIRES DE SOUSA, ob. cit., anotagdo 1.2.2 ao art. 513, p. 443s.

1% pode discutir-se a aplicacéo do art. 95.1.

107 cfr., por exemplo, e EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das participacdes sociais.
Impugnacéo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 88s, 91ss, e indicaces na nota 41.
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defrauda-la ou pelo menos a fraude & lei equipara-se & sua violacdo'®®. Note-se, no
entanto, que um negdcio juridico celebrado contra disposicao legal imperativa sé é nulo
como regra, se outra solugéo ndo resultar da lei (art. 294 do CC), mesmo tratando-se de
normas imperativas'®.

Estabelece, ainda, o art. 69: «A violacdo dos preceitos legais relativos a elaboracao
do relatério de gestdo, das contas do exercicio e de demais documentos de prestagédo de
contas torna anulaveis as deliberacdes tomadas pelos sdcios» (n° 1); «E igualmente
anulavel a deliberacdo que aprove contas em si mesmas irregulares, mas o juiz, em
casos de pouca gravidade ou facil correcdo, s6 decretard a anulacdo se as contas nédo
forem reformadas no prazo que fixar» (n° 2); «Produz, contudo, nulidade a violagdo dos
preceitos legais relativos a constituicdo, reforco ou utilizacdo da reserva legal, bem
como de preceitos cuja finalidade, exclusiva ou principal, seja a protecdo dos credores
ou do interesse publico» (n° 3). Salienta-se este n° 3: 1) sdo nulas as deliberagcdes que
violem os preceitos legais relativos a formacdo, ao reforco ou a utilizacdo da reserva
legal (cfr. os arts. 218 e 295.1); 2) e, mais genericamente, sdo também nulas aquelas que
ofendam preceitos destinados, exclusiva ou principalmente, a proteger os credores,
como se entende ser 0 caso dos que concretizam o principio da intangibilidade do
capital social.

Levantam-se aqui diversos problemas interpretativos, em parte ja identificados
acima. Salientam-se: a referéncia a reserva legal geral engloba outras reservas legais
(cfr. o art. 295.2)? Incluindo prémios de emissdo? Em que termos? Se o pacto social
estabelecer regras mais exigentes a respeito da reserva legal (por ex., exigir que ela
atinja 50% do capital ou que seja formada/reconstituida mediante retencdo de 10% dos
lucros), a consequéncia da sua violacéo é, ainda, a nulidade [apesar do disposto no art.
58.1 a)]? Porque se trata de disposicdes de protecdo dos credores? Nos preceitos a que
alude a segunda parte do art. 69.3 englobam-se preceitos estatutarios? A percentagem de
lucros a considerar incide sobre o lucro do exercicio? Sem 0s eventuais excedentes a
que aludem os n° 2 e 3 do art. 32? Ou sobre o lucro de exercicio que seja também lucro
de balango (isto é, lucro do exercicio ndo afetado por perdas transitadas)? A
reconstituicdo da reserva legal faz-se nos termos literais do art. 295.1 ou, havendo
lucros, deve ser reposta no nivel que tinha antes de ser atingida pelas perdas

198 N0 interessa entrar aqui na discussdo do tema. Cfr., por exemplo, MENEZES CORDEIRO, Tratado de
Direito Civil, 11, Coimbra (Almedina) 2014, § 41, n° 189ss, p. 574ss, em especial, p. 580ss, alterando a
posicdo anteriormente defendida.

19 Recorda-se o art. 34 do CSC; cfr., ainda, o art. 81.6 do CIRE. Acerca do assunto, cfr. a evolugio
ocorrida no direito alemdo, nomeadamente, em FLEISCHER, Aktiengesetz Kommentar (2015), cit. (nota
51), 0 § 57, n% 73ss (p. 886ss), € 0 § 62, n°s 5ss (p. 937ss).
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verificadas? Noutra ordem de ideias: a nulidade é compativel com a limitada obrigacédo
de restituicdo do art. 34.1 (cfr. o art. 289 do CC)? A nulidade pode ser parcial? Podendo
a deliberacdo reduzir-se a parte que ndo ofenda o principio da intangibilidade (cfr. o art.
292 do CC)?

Seja como for, a lei parece clara: pelo menos havendo a violagdo da intangibilidade
legal, a deliberacéo sera nula. E realmente assim? Vamos ver.

3.2 A primeira observacdo a fazer é a de que, com excecédo do art. 220.3, relativo a
aquisicdo de quotas (ndo a deliberacdo que a autoriza), e do art. 69.3, na parte relativa a
reserva legal, a lei ndo prescreve especificamente a nulidade dos atos ofensivos do
principio da intangibilidade. As normas que 0 concretizam Sd0 nhormas
comportamentais - proibem certos comportamentos, aos s6cios e aos membros do 6rgédo
de administracdo - e sdo essencialmente tratadas como tais. A coordenada fundamental
do sistema, do ponto de vista da tutela dos credores, reside na proibicéo de pagamentos
— e mais genericamente de cumprimento de obrigacGes ou efetivacdo de negdcios - a
custa do capital préprio vinculado ou indisponivel*™.

A segunda observacdo vai na linha desta. Embora, em regra, o patrimonio social
seja juridicamente afetado logo com as deliberacdes de distribuicdo de dividendos (a
titulo de lucros ou reservas) e de amortizacdo de quotas, com a celebracdo dos negdcios
de aquisicdo de quotas e acdes proprias, etc., tal afetacdo €, do ponto de vista da tutela
dos credores (comuns), mais nominal que real. Na verdade, em virtude da legal
proibicdo de pagamentos mesmo havendo deliberacdo valida [cfr., em especial, os arts.
31.2a) e 236.3], da correspondente obrigacdo de restituicdo de recebimentos
indevidos'*! (arts. 34 e 236.3/22 parte) e de outros preceitos legais contidos no CIRE,
mormente os arts. 48d) e 121.1b), os titulares dos correspondentes créditos contra a

119 Recorda-se que, no que toca as deliberagBes dos sécios, a sua execucdo se encontra legalmente
proibida, de forma expressa e direta, designadamente, nos seguintes casos, em que tais delibera¢fes visam
especificamente atribuir valor da sociedade aos socios, via de regra mediante constituicdo de créditos
contra ela a favor destes (aumentando desse modo o passivo social e portanto diminuindo
correspondentemente o capital préprio): 1) quando a deliberagdo tenha por objeto uma distribuicdo de
valor aos sdcios (sob a forma de dividendos) sem haver capital préprio disponivel, para o efeito, ou em
montante que ultrapassa o capital proprio livre [art. 31.2b)]; 2) quando tenha havido uma deliberacéo de
distribuicdo de valor aos s6cios (sob a forma de dividendos), mesmo que na data da mesma existisse
capital préprio livre bastante, se a situacdo contabilistico-financeira da sociedade se tiver entretanto
deteriorado de tal modo que, na data do pagamento, a atribuicdo de tal valor aos sdcios se vem a revelar
ultra vires (ultrapassa as forcas ou limites do capital préprio livre ou disponivel) [art. 31.2a)]. Acrescem
as deliberagdes de distribuicdo baseada em contas ndo fidedignas [art. 31.2c)], designadamente porque ha
0 risco de ofensa do principio da intangibilidade; ou baseadas em contas impugnadas (art. 31.4),
designadamente havendo este risco. Cfr., ainda, os arts. 236.3 e 319.2.

11 Que tem implicada a mesma proibigéo de pagamentos.
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sociedade possuem uma condicdo juridica credora diminuida, ndo concorrendo com 0s
demais credores sociais™*2.

A terceira observacgdo tem a ver com a diversidade das situagdes em que o principio
atua. Na verdade, por um lado, séo, designadamente, muito distintas as distribuicGes de
valor a titulo de lucros e reservas, as atribui¢fes de valor que se dao por via da aquisicao
de quotas ou acdes e a afetacdo do patrimonio social que decorre da amortizagdo de
quotas ou a¢6es. Por outro lado, a amortizagéo e a aquisi¢do de quotas e acdes proprias
podem ter, «in casu», natureza e finalidades muito diversas. Dai que, em seguida,
consideremos separadamente estes trés grupos de situacdes tipicas™*®,

3.3 Comeca-se pela deliberacdo de distribuicdo de valor a titulo de lucros ou
reservas. Trata-se de negdcios juridicos que tém especificamente por objeto a afetacao
do patrimédnio social em beneficio dos socios: via de regra, a constituicdo de créditos

pecuniarios a seu favor, contra a sociedade™.

Incidindo sobre capital proprio
legalmente vinculado ou indisponivel, o seu objeto é contrério a lei (art. 281.1 do CC), a
deliberacdo ofende pelo seu conteudo preceitos legais imperativos de protecdo dos
credores, o que determina a sua nulidade (arts. 56.1d) e 69.3 do CSC; cfr. art. 294 do

CC).

Sendo nula a deliberacdo, para além da proibicdo geral de executar deliberacbes
que ofendam o principio da intangibilidade do capital social, originaria e
supervenientemente [art. 31.2 b) e a)], ela também ndo deve ser executada em virtude
dessa nulidade.

Na pratica, podem ocorrer situacBes de manifesta ou ostensiva distribuicdo de
capital proprio inexistente, ficticio ou vinculado. A nulidade, nestes casos, ndo suscita
duvidas. E a correspondente obrigacdo de restituicdo (art. 34.1/2), via de regra, também
né&o.

Pode, ainda, haver fraude, designadamente na elaboracdo das contas, para viabilizar
uma distribuicdo de capital proprio livre que, na realidade, ndo existe, é ficticio. A
solucdo sera a mesma, embora com a eventual ressalva, no que toca a obrigacdo de

112 Note-se que, havendo deliberacdo vélida, o art. 236.3 ndo pode ser levado & letra, uma vez que o
patrimdnio ja foi afetado pela amortizacdo deliberada: cfr. o correspondente art. 31.2a).

113 Deixam-se de fora, designadamente, 0s casos pertencentes a um quarto grupo, ja mencionado: aqueles
em que o0 patrimonio social € afetado em beneficio de um ou mais sécios (podem ser todos) através de um
negécio juridico comum, por exemplo, um empréstimo, uma compra e venda, etc. (cfr. o art. 34.5).
14"Cfr., por, ex., EVARISTO MENDES, «Direito ao lucro de exercicio no CSC», in AAVV, Estudos
dedicados ao Prof. Doutor Mario Julio de Almeida Costa, Lisbhoa (UCE) 2002, p. 487-543, 509s, €
FATIMA GOMES, O Direito aos Lucros e o Dever de Participar nas Perdas nas Sociedades Anonimas
(2011), p. 252.
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restituicdo, dos socios e seus eventuais adquirentes que tenham recebido o valor de boa
fé (art. 34).

Todavia, as incertezas ligadas, por um lado, a interpretacédo da lei (cfr. «supra», 2),
por outro lado, a circunstancia de a deliberacdo se basear em dados contabilisticos, que
podem suscitar davidas, permitem pensar em situagdes nas quais a violagdo do principio
pode passar despercebida, ser controvertida ou ocorrer apesar de um comportamento
cuidadoso dos socios e dos membros dos demais 0rgaos sociais. Dai a questdo: justifica-
se nestes casos a nulidade? E, em face do art. 34.1, ela tem interesse?

No art. 31.2 a), proibe-se, como se viu, a execucdo de uma valida deliberacdo de
distribuicdo - tipicamente, pagando os créditos relativos ao valor distribuido - quando,
supervenientemente, a situacao financeira da sociedade se deteriore. Mas pode pensar-se
na hipotese inversa: haver uma auséncia ou insuficiéncia de capital proprio distribuivel
no momento da tomada da deliberagdo, mas haver a expectativa de a situacdo se alterar
positivamente até ao vencimento dos créditos, sendo a deliberacdo tomada nesse
pressuposto e vindo ele a confirmar-se; ou vir a ocorrer essa melhoria mesmo sem tal
expectativa. Justifica-se nesta primeira hipétese a nulidade? E a proibicdo de execucéo
da deliberag&o nos termos do art. 31.2b)? E certo que s6 se distribui o que existe para
distribuir: mas a deliberacdo ndo pode produzir efeitos diferida e condicionalmente? Em
qualquer caso, uma vez detetado o vicio, sera concebivel uma renovacdo da
deliberacdo? Embora sem possivel eficacia retroativa?

Por fim: que acontece se for distribuido capital préprio apenas vinculado
estatutariamente? Pode haver um desvio da regra da mera anulabilidade [art. 58.1a)],
guando estejam em causa disposi¢cbes do pacto social relativas a formacdo ou
reconstituicdo da reserva legal? Ou outras destinadas a proteger os credores (que nao
sera, no entanto, a regra)?

4. Deliberacdes de aquisicéo de quotas e ac¢oes

Como se observou, o art. 220.2 dispde que as «guotas proprias s6 podem ser
adquiridas pela sociedade (...) se, para esse efeito, ela dispuser de reservas livres em
montante ndo inferior ao dobro do contravalor a prestar» e 0 n°® 3 acrescenta que «Sao
nulas as aquisi¢cdes de quotas proprias com infracdo do disposto neste artigo». Viu-se
também que, neste aspeto, tal regime se distingue do relativo as ac@es, visto que, em
consonancia com a interpretagdo dominante da lei, quanto a estas, a consequéncia da
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violagdo do art. 317.4 nio é a nulidade do negécio de aquisicdo'®. Os administradores
estdo, em todo o caso, proibidos de executar a deliberagdo da assembleia geral que
autoriza ou determina a aquisicdo, se na data da aquisi¢do, o requisito do capital em
apreco nado se verificar (art. 319.2). Efetivando-se, apesar disso, a aquisicdo, as acgoes
desse modo adquiridas ilicitamente devem ser alienadas no prazo de um ano (art. 323.2)
e, faltando a alienacgéo, devem ser anuladas (art. 323.3). A ndo observancia do principio
da intangibilidade e o ndo cumprimento destas regras torna os administradores
responsaveis pelos prejuizos que desse modo sejam causados (& sociedade e aos
credores), nos termos dos arts. 72ss (art. 323.4).

Notou-se, ainda, que, sendo a aquisi¢do de quotas nula (art. 220.3), a titularidade da
quota ou quotas se mantém no cedente, devendo este restituir a sociedade o valor
recebido (art. 289 do CC). O que ndo é necessariamente a melhor solucdo para a
sociedade e para 0s interesses dos credores que se visa proteger, como sucedera no caso
de o titular da quota ndo estar em condicOes de restituir o que recebeu, no todo ou em
parte, em virtude de se ter tornado insolvente.

4.1 Resulta daqui que o momento realmente relevante para aferir se o principio da
intangibilidade é respeitado é o da aquisicdo e ndo o da deliberacdo que a aprova. No
caso das quotas, aquilo que a lei considera nulo é o negdcio de aquisicéo.

Que sucede, porém, a tal deliberacdo habilitante dos socios [cfr. os arts. 234.1 e
246.1b)], autorizativa ou impositiva? Aprovando ela um negdcio nulo, autorizando os
gerentes a pratica-lo, é também ela nula [cfr. o art. 561.d)]? Se sim, em que condi¢fes?
O requisito da existéncia de capital proprio livre bastante deve verificar-se logo no
momento em que a deliberacdo é tomada?

Ja se viu que a nulidade da aquisicdo ndo é forcosamente a melhor solucdo; e o
Codigo também nédo a impGe para as a¢des. Mas mais do que isso: a deliberacdo que
aprova a aquisicdo ndo afeta, ela propria, o patrimoénio social; e, nessa medida, ndo
ofende o principio da intangibilidade. Por isso, a menos que o sentido da deliberacéo
seja 0 de autorizar ou impor a aquisicdo aos gerentes, mesmo que, no momento desta,
falte o necessario capital proprio livre, ndo parece justificar-se a nulidade.

Deixa-se, em todo o caso, a questdo em aberto, para melhor reflexdo. Acresce o
seguinte: como se observou, as aquisicdes de quotas proprias podem ter diversas
natureza e finalidades. Justifica-se trata-las todas da mesma maneira?

Y5 Cfr. as indicacBes fornecidas por EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das
participacdes sociais. Impugnacdo», in I11 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 102, nota 68.
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4.2 Tratando-se da deliberacdo que aprova a aquisicdo de agdes, como 0 negocio
aquisitivo é valido mesmo que ofenda o principio da intangibilidade, afigura-se que
valida sera também a deliberagdo que o autorize. Porém, se o seu sentido for o de
autorizar ou impor aos administradores a aquisi¢cdo, mesmo que, no momento desta,
falte o necessario capital proprio livre, ndo pode a mesma considerar-se nula por
violacdo do art. 69.3? Ou por ser contraria aos bons costumes ou a ordem publica
societaria (que inclui uma vertente de protecdo dos credores, a que pertence o principio
da intangibilidade) [art. 56.1d)]?

5. Deliberacdes de amortizacdo de quotas que nédo respeitam o art. 236.1 e/ou o art.
236.2 do CSC. Tese da nulidade e o problema da renovacdo da deliberacao.

Proposta de reconstrugéo**®

O ultimo caso a considerar respeita a amortizacdo de quotas com pagamento de
contrapartida ao respetivo titular, ou seja, a chamada amortizacdo onerosa [cfr. o art.
235]. Trata-se da situacdo que mais litigios tem levado a tribunal e, por isso, merece
uma atencdo particular. Especificamente, o que se tem sobretudo discutido € se uma
deliberacdo de amortizacdo que envolva o pagamento de um valor superior ao capital
préprio livre - e/ou que ndo contenha a mencao expressa de que o requisito se verifica -
¢ valida ou invalida e, sendo invalida, de que tipo de invalidade padece.
Adicionalmente, discute-se também se é suscetivel de renovacéo ou néo.

Recorda-se que, segundo o artigo 236, uma sociedade por quotas «sO6 pode
amortizar» onerosamente quotas préprias «quando, a data da deliberacdo, a sua situacdo
liquida, depois de satisfeita a contrapartida da amortizac&o, néo ficar inferior a soma do
capital e da reserva legal, a ndo ser que simultaneamente delibere a reducdo do seu
capital» (n° 1), devendo a deliberacdo de amortizacdo «mencionar expressamente» a
verificacdo deste requisito (n° 2). Além disso, «Se ao tempo do vencimento da
obrigacdo de pagar a contrapartida da amortizacao se verificar que, depois de feito este
pagamento, a situacdo liquida da sociedade passaria a ser inferior a soma do capital e da
reserva legal, a amortizacao fica sem efeito e o interessado deve restituir a sociedade as
quantias porventura ja recebidas» (n° 3), salvo se o interessado, em alternativa, optar: ou
pela amortizagdo parcial da quota, em proporc¢do do que ja recebeu, e sem prejuizo do
montante legal minimo da quota; ou pela espera do pagamento até que se verifiquem

16 Sobre o tema, cfr. também EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participacdes
sociais. Impugnacdo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, 79, 87ss.
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estas condi¢Bes, mantendo-se nesta hipdtese a amortizacdo (n° 4). Tal opgéo tem de ser
declarada por escrito & sociedade, nos 30 dias seguintes aquele em que ao s6cio seja
comunicada a impossibilidade do pagamento pelo referido motivo (n°5).

5.1 Como se observa, a lei impde - ou, literalmente, parece impor - que o0 requisito
juridico-financeiro em apreco se verifique em dois momentos: o da tomada da
deliberacdo e o do pagamento. E exige, ainda, que, no primeiro deles, a sociedade ateste
que o0 mesmo se encontra preenchido. Na verdade, ocorrendo a afetacdo do patrimonio
social e do capital proprio logo nessa altura, mediante o nascimento na esfera juridica
do titular da quota de um crédito pecunidrio contra a sociedade, no valor da

contrapartida devida'’

, em termos l6gico-formais, faz sentido tanto a exigéncia material
da existéncia de capital préprio livre logo nesse momento, como a exigéncia formal de

que ele se encontra verificado.

O artigo 236 néo dispde acerca das consequéncias da inobservancia do que, a este
respeito, nele se prescreve (nos n° 1 e 2). Todavia, estando em causa preceitos
imperativos, de protecdo dos credores, 0 entendimento corrente, quer na doutrina quer
nos tribunais, é no sentido de que a deliberacdo é nula, em face dos arts. 56.1d) e 69.3.
Além disso, nega-se a possibilidade da sua renovacao, mesmo que 0 requisito em apreco
se venha a verificar supervenientemente, antes do vencimento da obrigacdo de pagar,
por ndo se enquadrar na previsdo do art. 62. Existe, em todo o caso, um ponto
controvertido, respeitante a exigéncia de mencgdo expressa do n° 2, acerca do qual
alguma doutrina defende a solucdo da mera anulabilidade, uma vez que se trata de um

mero vicio de forma ou procedimento.™*®

5.2 A estabilidade das decisfes, com a correspondente previsibilidade do Direito e a
seguranca das expectativas, bem como a coeréncia ldgica e a clareza do discurso e das
solucdes juridicas sdo certamente valores importantes, que importa promover. Todavia,
0 estado de coisas acabado de relatar revela-se, a varios titulos, desproporcionado,
contrastante com o favor negotii acolhido no CSC, mormente a respeito das

117 salienta-se este aspeto: diferentemente do que sucede com a aquisicdo de quotas e acBes proprias,
tratando-se de amortizacdo onerosa, a amortizacdo ¢ um efeito direto da deliberacdo dos sécios e a
afetacdo do patriménio social em beneficio do titular da quota amortizada da-se, em principio, logo nessa
altura. Cfr. EvARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participagdes sociais. Impugnacdo»,
in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 88.

18 Sobre o tema, cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberagées que fixam o valor das participagdes sociais.
Impugnacdo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 88s, com as devidas indica¢des (incluindo a
posicdo de P. TARSO DOMINGUES, no sentido da anulabilidade).

53



Evaristo Mendes — Intangibilidade do capital e deliberacdes sociais (2016)

deliberacdes dos socios, e ndo conforme a uma ideia de justica material. E também ndo

tem a seu favor a ligdo do direito comparado**®.

Por isso, propusemos noutra altura uma diferente interpretacdo da lei: (i)
considerando meramente anulavel e suscetivel de renovacdo uma deliberagdo que nao
dé cumprimento a exigéncia formal do n® 2 do art. 236 (mesmo que se defenda a
solugéo da nulidade); (ii) a aceitar-se a nulidade como sangéo para a violagdo do n° 1,
admitindo a renovacdo da deliberacdo quando o requisito ai previsto venha a verificar-se
supervenientemente; (iii) admitindo numa boa parte dos casos que, em vez da nulidade,
a consequéncia seja a ineficacia (provisoria) da deliberacdo, dado tratar-se de um
requisito exterior a deliberacéo™.

Na verdade, o objeto da deliberacdo é a extin¢do da quota; e, nessa medida, mesmo
sendo devida contrapartida, a deliberacdo ndao ofende, pelo seu conteudo, o art. 236.1,
nem contraria o art. 69.3. Sucede é que a amortizagdo constitui também um ato de
privacdo da quota e, enquanto tal, na amortizacdo voluntéria, haver4d um adicional
acordo quanto ao valor a pagar para a sociedade ficar com o poder juridico de
amortizar; na amortizacdo compulsiva, fundada na lei ou no pacto social, o exercicio do
poder juridico de amortizar (privando o titular da respetiva quota) tem, em principio,
como consequéncia legal o dever de compensar o titular da quota pela perda
(licitamente) inflingida. Quer dizer, o dever de pagar ndo é um efeito da deliberacdo de
amortizacdo (ato de amortizar): é desencadeado pela propria amortizacdo enquanto
extincdo da quota (efeito do ato de amortizar), privando dela o titular, e reconduz-se, ou
ao acordo alcancado entre a sociedade e o titular da quota, exterior a deliberacdo, ou ao
principio geral segundo o qual quem inflinge a outrem uma perda patrimonial, ainda
que legitimamente, deve compensa-lo por essa perda, principio esse subjacente ao art.
235.1'2'. Quer dizer, aquilo que pode ofender o principio da intangibilidade do capital
social é este dever indemnizatério ou aquele dever contratual; ndo a deliberacdo de
amortizacdo em si. Pode haver também uma conexa deliberacédo sobre o valor, a qual se
referira a mencdo exigida no art. 236.2. Pode condicionar-se, legal ou negocialmente, a
eficcia da deliberagdo de amortizagdo a este requisito externo a mesma, impedindo a
extincdo da quota enquanto ele nédo se verificar. Mas a sua falta ndo representa um vicio
intrinseco, respeitante ao seu objeto ou contetdo, gerador de nulidade. Consideracfes

19 Cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participagdes sociais. Impugnag&o», in
111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 91ss, e «supra», 1.9.

120 Cfr. EVARISTO MENDES, nota precedente.«Deliberacdes que fixam o valor das participacdes sociais.
Impugnacdo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 91ss, 104ss.

121 Cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participagdes sociais. Impugnagéo», in
111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 77s, 104s.
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analogas valem para a amortizacdo obrigatoria, mormente a destinada a efetivar um
direito exoneratorio.

5.3 Isto ndo significa a absoluta exclusdo da nulidade. Com efeito, se a sociedade e
o titular da quota acordam na amortizacdo, com pagamento a este de certo valor ou até
para Ihe proporcionar tal valor, sabendo ou devendo saber que o requisito em apreco
ndo se verifica e/ou ndo se ir4 provavelmente verificar no vencimento da obrigacéo,
querendo apesar disso a operacao, a sua finalidade é a afetacdo do patrimonio social em
beneficio desse titular, em detrimento dos credores, violando as normas de protecao
destes. O que é suscetivel de ser enquadrado no art. 69.3. Mesmo tratando-se de
amortizacdo compulsiva ou obrigatéria, o tratamento parece dever ser esse’?.

5.4 Fora destes casos, funciona, no entanto, a regra de que a falta de um requisito
externo de certo negdcio juridico, suscetivel de verificacdo superveniente, gera a mera
ineficacia provisdria do negocio (cfr., a respeito das deliberac@es, o art. 55). Faltando
essa verificacdo, em absoluto ou dentro de certo prazo, a ineficacia torna-se definitiva,

pelo que a situacdo ficara proxima da da nulidade™?.

Porém, na generalidade dos casos, nem sera preciso funcionar esta regra legal,
porque os interessados podem condicionar expressamente a eficacia da deliberacdo a
verificacdo do requisito em apreco, no momento do vencimento; e esse serd também o
sentido normal das declaracdes de vontade que a formam. E certo que, nos termos dos
n% 1 e 2 do art. 236, deve apurar-se, quando da aprovacédo da deliberacéo, se o requisito
se verifica - logo nesse momento ou no momento em que o patriménio social é afetado -
, mas o incumprimento desta diretriz tem sobretudo a ver com os inconvenientes, para o
titular da quota, de uma eventual impossibilidade de a sociedade Ihe pagar por forca do
n° 3 (no interesse dos credores). Dai que se justifique, em tal hipotese, a anulabilidade

da deliberagdo, por vicio de procedimento®?*.

5.5 Note-se, ainda, que o art. 236.1 comporta uma interpretacdo suscetivel de levar a
resultado semelhante. Basta 1é-lo como se segue: «A sociedade s6 pode amortizar
quotas quando [verificar], a data da deliberacéo, [que] a sua situacdo liquida, depois de

122 Cfr., ainda, EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participagdes sociais.
Impugnacdo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 106, com mais indicagdes.

123 Para uma stimula mais completa do regime legal da amortizacdo de quotas, constante do art. 236,
assim reconstruido, cfr., EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das participa¢Ges sociais.
Impugnacdo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 105ss. Note-se, em todo o0 caso, que, quer ai,
guer no presente texto, apenas se levantam algumas questdes e apontam possiveis vias de solugdo. O tema
mereceria um tratamento de fundo desenvolvido, fora do &mbito destes estudos.

124 Cfr., ainda, EVARISTO MENDES, «Deliberagdes que fixam o valor das participagBes sociais.
Impugnacéo», in 111 Congresso DSR (2014), p. 67-108, p. 106, bem como 89ss, com mais indicaces.
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satisfeita a contrapartida da amortizacdo [quando ela for devida], ndo ficar inferior a
soma do capital e da reserva legal, a ndo ser que simultaneamente delibere a reducgéo do
seu capital». Competira, entdo, a sociedade fazer um juizo previsional, aquele que
verdadeiramente releva para a protecdo dos credores, sendo este também o

entendimento que neste contexto se faz na Alemanha do principio da intangibilidade*®.

5.6 H4, porém, ulteriores argumentos contrarios a dracionana interpretacdo
dominante do preceito. Em primeiro lugar, cabe ter presente que, nos casos amortizagdo
compulsiva e obrigatoria, a sociedade terd em geral que deliberar a amortizagdo em
prazos curtos (cfr., por ex., os arts. 234.2, 225.2, 242.3 e 240.4). Ora, aplicando o
regime legal (cfr. o art. 105, n% 2 e 3, para que remete o art. 235.1), ao tempo da
deliberacdo de amortizacdo, o valor da contrapartida pode néo se encontrar fixado.

Em segundo lugar, para os credores exteriores a sociedade, a afetacdo do patrimonio
social na data da deliberacdo apresenta carater nominal (cfr. «supra», 3.2). A verdadeira
afetacdo da-se quando o patrimoénio social é efetivamente privado do valor em causa,
com o pagamento.

Em terceiro lugar, atestar a existéncia de capital préprio suficiente no momento da
deliberacdo pode ser um indicio de que essa suficiéncia também existira no momento
relevante do pagamento, mas ndo ha nenhuma garantia de que assim seja; podendo, pelo
contrario, haver tal atestacdo num contexto em que € esperada uma insuficiéncia no

126 Inversamente, pode haver insuficiéncia a data da

vencimento da obrigacédo
deliberagéo e ser esperada uma melhoria da situacgéo financeira da sociedade ou vir esta

a ser reforgada pelos socios (ou terceiros).

Em quarto lugar, a sancdo da nulidade, nos termos amplos em que € correntemente
defendida, além de ndo adequada, mostra-se desnecessaria para obter o fim visado da
protecdo dos credores. Quer a alternativa solucdo da ineficacia quer a interpretacao
prospetiva indicada no n° 5.5 sdo suficientes.

125 Cfr. EVARISTO MENDES, «Deliberacdes que fixam o valor das participagdes sociais. Impugnag&o», in
Il Congresso DSR (2014), p. 67-108, notas 48 e 51, p. 91 e 93. Suponha-se que, em vez disso, ha uma
verificacdo de que, a data da deliberacdo, a sociedade tem capital proprio livre bastante, mencionando-se
isso, nos termos do n°® 2 do preceito em andlise. Que valia e interesse tem isso, para a protecdo dos
credores e para o titular da quota, se for expectavel uma insuficiéncia do capital na data do vencimento? E
certo que um juizo previsional pode ser dificil se os prazos estatutarios ou acordados de pagamento forem
muito alargados; e, ndo se verificando o requisito na data da deliberagdo, é preciso justificar porque se
considera provavel a sua verificagdo na data do vencimento. Ainda assim, é melhor do que uma simples
verificacdo da situacdo a data da deliberagdo. Serd importante apurar esta, na medida do possivel (cfr.
«infrax», no texto), mas como elemento desse juizo previsional. Cfr., ainda, a nota seguinte.

126 e é esperada (ou é de esperar) uma insuficiéncia de capital préprio livre no momento do vencimento,
apesar de no sistema formal da lei caber uma tal atestacdo, ela ndo devera ocorrer, pelo menos sem se
indicar tal circunstancia adversa.
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Note-se, ainda, que a insuficiéncia pode vir a detetar-se apenas num momento
posterior a deliberacdo, ndo apenas em virtude das regras de avaliacdo das quotas, mas
também pelas incertezas relativas ao proprio principio do capital social e ao regime,
legal e porventura estatutario, de fixagdo do valor devido (cfr. «supra», 2, em especial
2.9). De facto, isso € assim mesmo para juristas (e revisores de contas) com
competéncia na matéria; muito mais o sendo para sociedades tipicamente sem
competente assessoria técnica e juridica e sem condicdes para a terem. Ora, 0 Direito
deve servir a vida e ser ajustado a ela; sendo mais do que um simples repositorio de
principios e regras formais, de aplicacdo acritica e mecénica, sem ter em conta a
razoabilidade dos resultados.
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